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Abstrakt 
Bakalářská práce analyzuje finanční situaci a výkonnost A.W. společnosti s.r.o. v letech 
2008-2011. V teoretické části jsou vysvětleny metody finanční analýzy a ukazatel 
ekonomické přidané hodnoty. Po stručném představení společnosti jsou v praktické 
části na tento podnik aplikovány. Praktická část obsahuje výpočty ukazatelů a 
interpretaci jejich výsledků. Na základě těchto výsledných údajů jsou navrţena moţná 
řešení pro zlepšení dané finanční situace v podniku. 
Abstract 
The thesis analyzes the performance A.W. Company in 2008-2011. In the section 
Theoretical explains the methods, concepts and indicators for measuring performance. 
After a brief introduction of the company are in the practical part of that undertaking 
applied. The practical part contains calculations of indicators and Interpretation of their 
results. On the basis of data these results will be suggested possible solutions to improve 
the financial situation of the company. 
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ÚVOD 
Základní podstata podniku je spojena s přeměnou vstupů na výstupy. Hlavním cílem 
tohoto procesu pro schopnost podniku setrvat v daném charakteru činností, kterou 
vykonává, je usilovat o to, aby výstup převyšoval hodnotu vstupu. Bez tohoto jevu by 
podnik mohl být v delším období odsouzen k zániku. S dílčími vstupy by měl podnik 
operovat takovým způsobem, který mu umoţní dosahovat co nejlepších hospodářských 
výsledků. 
Aby bylo moţné tyto výkony sledovat je zapotřebí vést účetnictví, které je jakýmsi 
obrazem skutečností, které byly v podniku v průběhu času prováděny. Za pomoci 
finanční analýzy a vzájemných relací mezi poloţkami účetních výkazů můţe podnik 
vyhodnotit jaká je jeho finanční výkonnost. Analýza můţe slouţit pro zjištění finanční 
situace jak v minulosti tak můţe napovědět, na které oblasti je třeba se v budoucnosti 
zaměřit.  
Těchto skutečností hojně vyuţívá jak samotný podnik, stejně tak jsou důleţité i pro jiné 
subjekty, které jsou s podnikem úzce spjaty. Na druhé straně se v poslední době staly 
velice populární takový ukazatele, které měří, zda je podnik dostatečně výkonný na to, 
aby tvořil hodnotu taky pro své vlastníky. Pro měření a hodnocení výkonnosti tak lze 
pouţít různé metody a postupy podle toho o jaká konkrétní data se zajímáme. 
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1 VYMEZENÍ PROBLÉMU A CÍLE  
Bakalářská práce je zaměřena na hodnocení výkonnosti podniku A.W. společnost s.r.o., 
za pomoci vybraných metod finanční analýzy a ukazatele ekonomické přidané hodnoty. 
Cílem je vymezit teoretická východiska, které se týkají vyhodnocení finanční situace. 
Dále provést analýzu situace ve sledovaném období a následně navrhnout opatření pro 
zlepšení výkonnosti podniku. 
Teoretická východiska budou popsány a vysvětleny na základě studia odborné 
literatury. Bude pouţita taková struktura teoretických poznatků, které budou podkladem 
pro vypracování analýzy. Hlavním cílem této části bude popis jednotlivých ukazatelů 
pro zjištění finanční situace podniku. 
V analytické části vypracuji obecnou charakteristiku podniku. Podkladem pro výpočet 
zmíněných ukazatelů budou údaje z účetních výkazů v rozsahu od roku 2008 do roku 
2011. Aplikuji vybrané metody finanční analýzy. Budu sledovat vývoj jednotlivých 
ukazatelů v čase, porovnám je s doporučenými hodnotami a některé s oborovým 
průměrem. Pro predikci finanční situace bude aplikován jeden z bankrotních modelů. 
Zda podnik vytváří hodnotu i pro své vlastníky se dozvíme z výpočtu ekonomické 
přidané hodnoty. Dále následuje celkové zhodnocení finanční situace podniku. 
Poslední část se bude týkat návrhů na zlepšení. Budu vycházet z dosaţených výsledků 
analytické části. Nalézat řešení budu pro ty údaje, které vybočují z doporučených či 
oborových hodnot a navrhnu opatření pro posílení výkonnosti podniku.  
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2 TEORETICKÁ VÝCHODISKA 
2.1 VÝKONNOST PODNIKU 
V současné době se velice rozšířilo pouţívání spojení, kterými jsou výkonnost podniku 
anebo měření výkonnosti podniku. Tyto pojmy jsou chápany různými způsoby. 
Z prvního hlediska jej můţeme chápat jako samotnou podstatu existence podniku a 
z hlediska druhého jako jeho úspěšnost a schopnost přeţití v budoucnu. Pro měření 
výkonnosti podniku je vyuţíváno především hodnotových kritérií, jejichţ podstata 
vychází z účetních informací. Dalším vstupním údajem do měření výkonnosti jsou 
kritéria naturální. V praxi se uţívá kombinace těchto dvou zmíněných kritérií. Jelikoţ 
podnik vzniká za účelem tvorby zisku, zabývá se tak výkonnost hlavně problematikou 
měření tohoto zisku. Samotný údaj zisku z výkazu zisků a ztrát však není schopen 
poskytnout ucelený obraz výkonnosti. Proto se poměřuje v souvislosti s informacemi 
z rozvahy (FIBÍROVÁ a ŠOLJAKOVÁ, 2005). 
 
2.2 FINANČNÍ UKAZATELE VÝKONNOSTI PODNIKU 
Ukazatele výkonnosti podniku spočívají ve vytváření vzájemných relací jednotlivých 
absolutních hodnot účetních výkazů. Tvoří tak poměrové ukazatele, které mohou být 
uspořádány do různých soustav ukazatelů. Nástroje pro měření výkonnosti podniku se 
dělí na paralelní ukazatelové soustavy, bonitní a bankrotní modely a jiné soustavy 
(NEUMAIEROVÁ a NEUMAIER, 2002).  
Výsledkem bonitních a bankrotních modelů je roztřídění podniků podle jejich 
výkonnosti a důvěryhodnosti. Slouţí hlavně pro investory a věřitele. Paralelní 
ukazatelové soustavy odráţí určitou stránku finančního zdraví podniku. Ukazatele jsou 
povaţovány za rovnocenné a tvoří jednotlivé skupiny podle toho, kterou oblast 
podnikového hospodaření (rentabilitu, likviditu, aktivitu a jiné) měří. Přístupy 
vyhodnocení těchto ukazatelů jsou zaloţeny na mezipodnikovém srovnání, vypracování 
trendové analýzy a na porovnání s doporučenými hodnotami. Tyto soustavy bývají 
součástí finanční analýzy (NEUMAIEROVÁ a NEUMAIER, 2002, KISLINGEROVÁ, 
2010). 
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2.3 FINANČNÍ ANALÝZA 
Vyuţitím finanční analýzy lze zhodnotit finanční situaci podniku. Jejím úkolem je 
rozbor jakékoliv ekonomické činnosti a cílem je identifikace slabých a silných stránek. 
Vypovídá o minulém finančním stavu podniku a je nezbytná pro odhad a prognózování 
budoucího vývoje. Její údaje napomáhají manaţerovi se správně rozhodovat 
(KNÁPKOVÁ a PAVELKOVÁ, 2010). 
 
 UŢIVATELÉ FINANČNÍ ANALÝZY 
Finanční situace podniku je cenná a důleţitá informace nejen pro jeho manaţery, ale i 
pro spoustu dalších subjektů, kteří nějakým způsobem přicházejí do kontaktu 
s podnikem. Tyto subjekty se dělí na uţivatele externí, kam patří investoři, banky, stát a 
jeho orgány, obchodní partneři, konkurence. Dále pak na interní uţivatele, kam řadíme 
manaţery, odboráře a zaměstnance (KISLINGEROVÁ, 2010). 
Investoři se zajímají o finanční situaci podniku z důvodu moţného vloţení svého 
kapitálu do podniku. S tím souvisí míra rizika a výnosu spojená s vloţeným kapitálem. 
Dále jsou pro ně uţitečné informace o tom, jak podnik s vloţenými a poskytnutými 
zdroji nakládá (KISLINGEROVÁ, 2010). 
Stát kontroluje správnost vykázaných daní podniku. Informace jsou pro něho 
nepostradatelné také z důvodu různých statistických řešení, kontrol podniku se státní 
majetkovou účastí nebo rozdělování finanční výpomoci (KISLINGEROVÁ, 2010). 
Obchodními partnery jsou dodavatelé a odběratelé. Hlavním důvodem zájmu 
dodavatelů o tyto informace je to, zda podnik, se kterým zamýšlí spolupráci, bude 
schopen včas platit své závazky k němu vytvořenými. Odběratelé potřebují mít jistotu, 
ţe dodavatelský podnik umí dostát svým závazkům (GRÜNWALD a HOLEČKOVÁ, 
2007). 
Pro banky a věřitele slouţí jako rozhodovací nástroj u potencionálního dluţníka. 
Zejména zda poskytnout podniku úvěr, v jaké výši a za jakých podmínek. Před 
poskytnutím jistého úvěru banka provádí bonitu dluţníka coţ je prováděno na základě 
analýzy finančního hospodaření podniku (GRÜNWALD a HOLEČKOVÁ, 2007). 
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Zaměstnanci podniku mají zájem na prosperitě, hospodářské a finanční stabilitě 
podniku, ve kterém pracují. Bývají motivování výsledky hospodaření, zájem směřují 
také na jistotu zaměstnání a také na mzdové a sociální perspektivy (GRÜNWALD a 
HOLEČKOVÁ, 2007). 
 
 ZDROJE INFORMACÍ 
Nepostradatelnou sloţkou finanční analýzy je shromáţdění kvalitních podkladů, které 
nám zajistí hodnotné výsledky. Mimo kvalitu je nutno zajistit i komplexnost těchto 
informací. Nekorektním výsledkům se můţeme vyvarovat podchycením všech 
důleţitých dat. Základní data jsou čerpána z účetních výkazů (RŮČKOVÁ, 2011). 
Základní dělení účetních výkazů dle Růčkové (2011): 
Finanční účetní výkazy – tyto výkazy poskytují informace externím uţivatelům a 
označují se za základ všech informací pro finanční analýzu, 
Vnitropodnikové účetní výkazy – jsou to interní doklady podniku, s důvěrným 
charakterem, které jsou vytvářeny na základě jeho vlastních potřeb, vedou ke zpřesnění 
výsledků finanční analýzy. 
 
Rozvaha podává informace o majetku podniku a zdrojích jeho financování, a to vţdy 
k určitému datu zpravidla jednou ročně. Sestavuje se na základě informací z účetnictví a 
poskytuje základ pro zhodnocení pro zhodnocení finanční situace podniku. Platí zde, ţe 
majetková struktura neboli aktiva se rovná finanční struktuře neboli pasivům. 
Základním hlediskem členění majetkové struktury je doba upotřebitelnosti, případně 
rychlost a obtíţnost jejich přeměnu v peněţní prostředky tak aby podnik včas splatil své 
závazky. Z finanční struktury podniku zobrazené na straně pasiv v rozvaze se můţeme 
dozvědět, jakých zdrojů financování podnik vyuţívá (KNÁPKOVÁ a PAVELKOVÁ, 
2010). 
Výkaz zisku a ztrát zachycuje, které náklady a výnosy za jednotlivé činnosti se 
podílely na tvorbě výsledku hospodaření běţného období. Význam spočívá ve zjištění, 
zda je podnik schopný zhodnotit svůj vloţený kapitál.  Je sestavován při uplatnění tzv. 
akruálního principu coţ znamená, ţe se výnosy uznávají v tom samém období, co byly 
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realizovány a nezáleţí na tom, kdy byly uhrazeny. Rovněţ je tomu tak u nákladů, které 
se zaznamenávají ihned při svém vzniku (GRÜNWALD a HOLEČKOVÁ, 2007). 
Cash Flow je v České republice velmi mladý a krátce pouţívaný účetní výkaz. Bilanční 
formou srovnává zdroje tvorby peněţních prostředků a jejich uţití za určité období. 
V průběhu účetního období nás informuje o peněţních tocích, neboli o přírůstcích a 
úbytcích peněţních prostředků (např. peníze v hotovosti, peněţní prostředky na účtech, 
peníze na cestě) (RŮČKOVÁ, 2011). 
 
2.3.1 METODY FINANČNÍ ANALÝZY 
Základním členěním metod finanční analýzy jsou analýza fundamentální a technická.  
Vstupními údaji pro fundamentální analýzu jsou zejména kvalitativní údaje. Je 
zaloţena na vzájemné souvislosti ekonomických a mimoekonomických jevů. Zkoumá 
především vnitřní a vnější ekonomické prostředí podniku, aktuální fázi ţivota podniku a 
charakter podnikových cílů. Základní metodou je odborný odhad zaloţen na 
empirických a teoretických zkušenostech analytika (SEDLÁČEK, 2011). 
Pro zpracování technické analýzy je zapotřebí matematických, statistických a dalším 
metod. Díky těmto údajům dochází ke kvantitativnímu zpracování ekonomických dat, 
jejichţ výsledky jsou následně vyhodnoceny. Podle toho, k jakému účelu je analýza 
určena, se dělí na analýzu absolutních ukazatelů, rozdílových ukazatelů, poměrových 
ukazatelů, analýzu soustav ukazatelů a jiných (SEDLÁČEK, 2011).  
V mé práci se budu věnovat pouze technické analýze. 
 
2.3.2 ANALÝZA ABSOLUTNÍCH UKAZATELŮ 
Zdrojem dat jsou přímo účetní výkazy. Tyto údaje vyjadřují určitý jev bez vztahu 
k jinému jevu. Je nemoţné srovnávat tyto ukazatele s jinými podniky, protoţe jsou 
citlivé v ohledu na velikost podniku. Ukazatele členíme na stavové, které poskytují 
údaje o stavu k určitému časovému okamţiku. A ukazatele vypovídající o vývoji 
ekonomické skutečnosti za určité období nazýváme tokové. Absolutní ukazatele jsou 
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základem horizontálního a vertikálního rozboru účetních výkazů (GRÜNWALD a 
HOLEČKOVÁ, 2007). 
 
2.3.2.1 HORIZONTÁLNÍ ANALÝZA 
Význam této analýzy spočívá v tom, ţe vyhodnocuje, jak se jednotlivé poloţky 
v účetním výkazu v průběhu let měnily. Jedná se o horizontální analýzu z toho důvodu, 
ţe údaje jsou porovnávány po řádcích. Výsledkem je získání informace o tom, jak se 
poloţka změnila v absolutním i relativním vyjádření (STROUHAL, 2006). 
 
Změna v % = 
                             
                
     
(SEDLÁČEK, 2011, s. 14) 
2.3.2.2 VERTIKÁLNÍ ANALÝZA 
Smyslem je vyjádřit, jak se procentuálně podílejí jednotlivé poloţky účetních výkazů na 
tvorbě stanovené základny. Výše této základny bývá rovna 100% a obvykle se za ni při 
rozboru rozvahy dosazuje výše celkových aktiv nebo pasiv. Pokud pracujeme 
s výkazem zisků a ztrát, tak základnu tvoří celkové výnosy nebo náklady (KNÁPKOVÁ 
a PAVELKOVÁ, 2010). 
Podíl v % = 
                        
                   
     
(KISLINGEROVÁ a HNILICA, 2008, s. 13) 
 
2.3.3 ANALÝZA POMĚROVÝCH UKAZATELŮ 
Pomocí podílu dvou poloţek účetního výkazu zachycuje jejich vzájemný vztah. Aby 
výsledný ukazatel měl určitou vypovídací schopnost, musí mezi těmito poměrovými 
poloţkami existovat jistá souvislost. Mezi základní poměrové ukazatele patří ukazatele 
rentability, ukazatele likvidity, ukazatele aktivity, ukazatele zadluţenosti a další 
(STROUHAL, 2006). 
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2.3.3.1 UKAZATELE RENTABILITY 
Ukazatele rentability slouţí k hodnocení celkové efektivnosti dané činnosti podniku. 
Rentabilita vyjadřuje schopnost podniku vytvářet zisk pouţitím investovaného kapitálu. 
Je tedy dána poměrem zisku k částce vloţeného kapitálu (SCHOLLEOVÁ, 2012). 
 
 RENTABILITA AKTIV  
Tento ukazatel je definován jako poměr zisku s celkovými aktivy investovanými do 
podnikání bez ohledu na to, z jakých zdrojů jsou financována. Pro výpočet hrubé 
produkční síly aktiv před odečtením daní a nákladových úroků se do čitatele dosazuje 
EBIT (zisk před odečtením úroků a daní). Tento způsob výpočtu ukazatele je uţitečný 
pro porovnání podniků s rozdílnými daňovými podmínkami a různým podílem dluhu ve 
finančních zdrojích. (SEDLÁČEK, 2011). 
 
ROA = 
    
             
 
 (KISLINGEROVÁ, 2010, s. 99) 
 RENTABILITA VLASTNÍHO KAPITÁLU  
Ukazatel poměřuje čistý zisk a vlastní jmění podniku. Vyjadřuje tak výnosnost neboli 
návratnost vlastního kapitálu. Podle této míry zisku zjišťují vlastníci, zda je jejich 
kapitál dostatečně výnosný a zda se vyuţívá s intenzitou odpovídající velikosti jejich 
investičního rizika. Rozhodnutí investora je na velikosti ukazatele závislé. Je důleţité, 
aby ukazatel vykazoval vyšší hodnotu neţ úroky, které by investor obdrţel při jiné 
formě investice. Pokud je hodnota rentability vlastního kapitálu dlouhodobě nízká, 
investor bude investovat svůj kapitál jiným, výnosnějším způsobem a podnik můţe být 
odsouzen k zániku (Sedláček, 2011). 
ROE = 
          
               
 
 (KISLINGEROVÁ, 2010, s. 99) 
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 RENTABILITA TRŢEB  
Charakterizuje zisk vztaţený k trţbám. Po dosazení zisku do čitatele ukazatel vyjadřuje 
ziskovou marţi, která je důleţitým ukazatelem pro hodnocení úspěšnosti podnikání. 
Výslednou hodnotu ukazatele je vhodné srovnávat s podobnými podniky. V případě 
různé kapitálové struktury a odlišné míry zdanění, se namísto zisku počítá se ziskem 
před zdaněním a úroky – EBIT (KNÁPKOVÁ a PAVELKOVÁ, 2013). 
ROS = 
    
     
 
 (KISLINGEROVÁ, 2010, s. 100) 
 
2.3.3.2 UKAZATELE AKTIVITY 
Pomocí těchto ukazatelů lze zjistit, jak efektivně podnik hospodaří s jednotlivými druhy 
aktiv. V případě, ţe má podnik aktiv příliš mnoho, vznikají tak podniku velké náklady. 
V opačném případě podnik přichází o trţby, které by mohl získat. Ukazatele se dělí do 
jednotlivých skupin aktiv (SYNEK, 2007). 
 
 OBRAT ZÁSOB A DOBA OBRATU ZÁSOB 
Ukazatel zachycuje poměr trţeb a průměrného stavu zásob. Doba obratu zásob je 
odvozený ukazatel, kterého získáme kdyţ, hodnotu 360 (jako počet dní v roce) 
vydělíme počtem obratu zásob. Situace je pro podnik tím příznivější, čím je ukazatel 
obratu zásob vyšší a doba obratu kratší. Podnik by se měl však řídit optimální velikostí 
zásob (RŮČKOVÁ, 2011). 
Obrat zásob = 
     
      
 
   (KISLINGEROVÁ, 2010, s. 109) 
Dobra obratu zásob = 
      
     
   ⁄
 
(KISLINGEROVÁ, 2010, s. 109) 
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 OBRAT AKTIV 
Měří celkové vyuţití aktiv. Říká, kolikrát se celková aktiva obrátí za rok. Minimální 
hodnota ukazatele by měla být na úrovni 1. Podnik by se měl snaţit dosahovat co 
nejvyšších hodnot tohoto ukazatele. Z obráceného tvaru ukazatele lze určit také 
vázanost aktiv. Z toho vyplývá snaha podniku o co nejniţší hodnotu vázanosti aktiv 
(VOCHOZKA, 2011). 
Obrat aktiv = 
     
             
 
 (VOCHOZKA, 2011, s. 24) 
 OBRAT DLOUHODOBÉHO MAJETKU 
Ukazatel měří, jak efektivně podnik vyuţívá svých stálých aktiv. Udává, kolikrát se 
stálá aktiva obrátí v trţby za rok. Pokud je hodnota ukazatele při srovnávání 
s ooborovým průměrem nízká, nasvědčuje tomu nízké vyuţití výrobní kapacity 
(SYNEK, 2007). 
Obrat dlouhodobého majetku = 
     
                 
 
 (KISLINGEROVÁ, 2010, s. 108) 
 DOBA SPLATNOSTI POHLEDÁVEK 
Výsledná hodnota ukazatele nám sděluje, kolik dní je inkaso peněz získané z trţeb 
zadrţeno v pohledávkách. Vyjadřuje, jak dlouho musí podnik čekat na zaplacení jiţ 
prodaného zboţí. Je vhodné hodnotu srovnávat s platebními podmínkami podniku, které 
jsou smluveny s odběratele. Vysoká úroveň ukazatele naznačuje, ţe obchodní partneři 
neplatí své závazky včas (SEDLÁČEK, 2011). 
Doba splatnosti pohledávek = 
          
     
   ⁄
 
 (KISLINGEROVÁ, 2010, s. 109) 
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 DOBA SPLATNOSTI KRÁTKODOBÝCH ZÁVAZKŮ 
Ukazatel vyjadřuje, jak rychle podnik splácí své závazky. Pro udrţení finanční 
rovnováhy je nezbytné udrţovat dobu obratu závazků vyšší neţ dobu obratu 
pohledávek. Hodnota ukazatele se stává významná ve vztahu k věřiteli, který z něj získá 
představu, jak podnik dodrţuje obchodně-úvěrovou politiku (RŮČKOVÁ, 2011). 
Doba splatnosti krátkodobých závazků= 
                  
     
   ⁄
 
 (KISLINGEROVÁ, 2010, s. 109) 
 
2.3.3.3 UKAZATELE LIKVIDITY 
Likviditu chápeme jako schopnost podniku hradit své závazky. Pro podnik to znamená 
mít dostatek peněţních prostředků na provedení nezbytných plateb. Likvidita závisí na 
tom, jak rychle je podnik schopen inkasovat své pohledávky, jestli má prodejné výrobky 
nebo zda je v případě schopen prodat své zásoby (DLUHOŠOVÁ, 2006). 
 
 CELKOVÁ LIKVIDITA 
Pro výpočet ukazatele se poměřuje objem oběţných aktiv jako potencionální objem 
peněţních prostředků s objemem závazků, které jsou splatné v blízké budoucnosti. 
Výsledná hodnota ukazatele by se měla pohybovat v rozmezí od 1,5 do 2,5. Důleţité je 
srovnávat tuto hodnotu s podniky, které působí v obdobném charakteru činnosti. Je lepší 
sledovat vývoj ukazatele v čase (DLUHOŠOVÁ, 2006). 
Celková likvidita = 
             
                  
 
 (DLUHOŠOVÁ, 2006, s. 79) 
 
 POHOTOVÁ LIKVIDITA  
Při vyjádření tohoto podílu se v čitateli berou v úvahu pouze pohotové prostředky. Výše 
ukazatele je ovlivněná na charakteru činnosti daného podniku. Sledování hodnoty 
v čase má jistý význam např. růst značí přepokládané zlepšení finanční a platební 
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situace a naopak. Přiměřená výše ukazatele by se měla pohybovat od 1,0 do 1,5 
(DLUHOŠOVÁ, 2006). 
Pohotová likvidita = 
                     
                  
 
(DLUHOŠOVÁ, 2006, s. 80) 
 
 OKAMŢITÁ LIKVIDITA 
Pohotové platební prostředky tvoří nejlikvidnější část oběţných aktiv. Patří sem peníze 
na účtech, peníze v hotovosti a šeky. Je charakteristický svou nestabilní povahou proto 
můţe slouţit k dotvoření celkové úrovně likvidity v podniku (DLUHOŠOVÁ, 2006). 
Okamţitá likvidita = 
                            
                  
 
 (DLUHOŠOVÁ, 2006, s. 80) 
 
2.3.3.4 UKAZATELE ZADLUŢENOSTI 
Pojem zadluţenost znamená, ţe podnik financuje svůj majetek za pomoci cizích zdrojů. 
Hodnoty těchto ukazatelů jsou důleţité zejména pro akcionáře a věřitele, a to kvůli míře 
rizika a výnosnosti, jimi vloţeného kapitálu. U velkých podniků by financování pouze 
z vlastního kapitálu (v opačném případě pouze z cizího kapitálu) znamenalo sníţení 
celkové výnosnosti (VALACH, 1999). 
 
 CELKOVÁ ZADLUŢENOST 
Čím vyšší je hodnota ukazatele, tím vyšší je riziko věřitelů. Z toho vyplývá, ţe věřitelé 
preferují nízkou hodnotu výsledku tohoto ukazatele. Je nutné jej posuzovat v souvislosti 
s celkovou výnosností podniku a strukturou cizího kapitálu (RŮČKOVÁ, 2011). 
Celková zadluţenost = 
            
              
 
 (SEDLÁČEK, 2011, s. 64) 
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 KOEFICIENT SAMOFINANCOVÁNÍ  
Vyjadřuje, z jak velké části jsou celková aktiva financovaná z kapitálů vloţeného 
akcionáři. Hodnotí finanční a hospodářskou stabilitu. Dohromady s ukazatelem 
solventnosti tvoří významnou dvojici při hodnocení celkové finanční situace podniku 
(VALACH, 1999). 
Koeficient samofinancování = 
             
              
 
 (RŮČKOVÁ, 2011 s. 59) 
 
 MÍRA ZADLUŢENOSTI 
Poměr cizího a vlastního kapitálu se vyuţívá například při ţádosti o úvěr. Je tak 
důleţitým údajem, který podnik předkládá bance, a na základě kterého se banka 
rozhoduje, zda úvěr poskytne či nikoliv. Hodnota ukazatele říká, do jaké míry by mohly 
být ohroţeny nároky věřitele, který kapitál poskytuje. Doporučuje se věnovat pozornost 
sledování vývoje ukazatele v čase (Knápková a Pavelková, 2010). 
Míra zadluţenosti = 
           
               
 
 (KNÁPKOVÁ a PAVELKOVÁ, 2010, s. 85) 
 
 ÚROKOVÉ KRYTÍ 
Ukazatel nás informuje kolikrát je zisk vyšší neţ úroky. Při nerovnoměrném vývoji 
EBIT je důleţité sledovat jeho vývoj v čase. Jestliţe ukazatel vykazuje hodnotu 1, 
podnik vytvořil takovou velikost zisku, která splatí úroky věřitelů, ale není schopen 
vyplatit daně státu a čistý zisk připadající vlastníkovi. Doporučená hodnota by měla být 
vyšší neţ 5 (KNÁPKOVÁ a PAVELKOVÁ, 2010). 
Úrokového krytí = 
    
               
 
 (KNÁPKOVÁ a PAVELKOVÁ, 2010, s. 85) 
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2.3.4 ANALÝZA ROZDÍLOVÝCH UKAZATELŮ 
Rozdílové ukazatele jsou označovány jako fondy finančních prostředků. Tyto fondy 
představují souhrn určitých stavových ukazatelů vyjadřující rozdíl mezi souhrnem 
určitých poloţek krátkodobých aktiv a určitých poloţek krátkodobých pasiv 
(SEDLÁČEK, 2011). 
Já vypracuje pouze ukazatel čistého pracovního kapitálu. 
 
 ČISTÝ PRACOVNÍ KAPITÁL 
Získáme jej jako rozdíl oběţných aktiv a krátkodobého cizího kapitálu. Do 
krátkodobého cizího kapitálu jsou zahrnuty dluhy, jejichţ splatnosti se pohybují od tří 
měsíců aţ po jeden rok. Čistý pracovní kapitál nám umoţňuje rozlišit aktiva, která jsou 
na brzkou úhradu krátkodobých dluhů. Dále na finanční prostředky, které tvoří tzv. 
finanční fond. Tímto fondem se myslí část oběţných aktiv, která je financována 
dlouhodobým kapitálem. Tato část kapitálu se vyuţívá pro zajištění hladkého průběhu 
hospodářské činnosti. Ukazatel má také vliv na solventnost podniku. Pokud krátkodobá 
aktiva převyšují krátkodobý cizí kapitál, můţeme usoudit, ţe podnik je likvidní a bude 
včas hradit své závazky (SEDLÁČEK, 2011). 
Čistý pracovní kapitál = Oběţná aktiva – Krátkodobý cizí kapitál 
 (SEDLÁČEK, 2011, s. 35) 
 
2.3.5 ANALÝZA SOUSTAV UKAZATELŮ 
Výsledky těchto ukazatelů se nám snaţí poskytnout celkové zhodnocení finanční 
situace podniku. Nazývají se téţ jako souhrnné ukazatele a jsou rozděleny do dvou 
skupin. Jedná se o bonitní a bankrotní modely. Hlavním smyslem těchto modelů je 
výběr významných dílčích ukazatelů a přisoudit jim velikost jejich významu 
(KNÁPKOVÁ a PAVELKOVÁ, 2010).  
Bonitní modely pracují s bodových hodnocení za jednotlivé oblasti hospodaření. Podle 
určitých kritérií a dosaţených bodů se podnik zařadí do stanovených kategorií. Tyto 
modely reprezentuje například Tamariho model nebo Kralickův test (KNÁPKOVÁ a 
PAVELKOVÁ, 2010). 
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Bankrotní modely vyhodnocují moţné ohroţení podniku bankrotem. V případě tohoto 
rizika má podnik většinou problém s likviditou, výší čistého pracovního kapitálu a 
rentabilitou vloţeného kapitálu. Do těchto modelů jsou zařazeny například index IN 
nebo Altmanův model (KNÁPKOVÁ a PAVELKOVÁ, 2010). 
Já se budu zabývat pouze posledním zmíněným modelem a to Altmanovou analýzou.  
2.3.5.1 ALTMANOVA ANALÝZA 
Altmanova analýza neboli Z-skoré vychází z diskriminační analýzy, kterou stanovil 
profesor Altman. Patří do skupiny vícerozměrných modelů, to znamená, ţe pracuje 
s větším mnoţstvím kritérií a kaţdému z nich je přiřazena určitá váha. Pro výpočet je 
uţito pět kvantitativních ukazatelů. Ty byly vyhodnoceny jako nejdůleţitější 
z celkových dvaceti dvou ukazatelů pouţívaných v minulosti. Umoţňuje nám 
předpovědět, zda je podnik bankrotující či nikoliv. Bylo zjištěno, ţe tato předpověď je 
věrohodná zhruba s dvouletým předstihem a hodnoty vzdálenější budoucnosti uţ nejsou 
tak spolehlivé (KISLINGEROVÁ, 2010, SEDLÁČEK, 2011). 
 
Z = 0,717 * A + 0,847 * B + 3,107 * C + 0,420 * D + 0,998 * E  
 
A = čistý pracovní kapitál / celková aktiva, 
B = nerozdělený zisk / celková aktiva, 
C = zisk před zdaněním a úroky / celková aktiva, 
D = trţní hodnota vlastního kapitálu / účetní hodnota celkových dluhů, 
E = celkový obrat / celková aktiva. 
(SEDLÁČEK 2011, s. 110) 
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Vyhodnocení výsledků: 
Tabulka 1 Interpretace Altmanovy analýzy 
Z > 2,9 Pásmo prosperity 
1,2 < Z ≤ 2,9 Pásmo šedé zóny 
Z ≤ 1,2 Pásmo bankrotu 
 (Zdroj: Vlastní zpracování dle RŮČKOVÁ, 2010) 
 
Hodnoty je moţné interpretovat na základě uvedené tabulky. Ukazatel vyšší jak 2,9 
poukazuje na to, ţe finanční situace v podniku je uspokojivá. Tudíţ není naznačené 
ţádné riziko bankrotu. Podniky, jejichţ Z-skóre se pohybuje v „pásmu šedé zóny“ nelze 
z hlediska finanční situace označit ani za úspěšnou a ani za problematickou. Zvýšená 
pozornost o zlepšení finanční situace by měly věnovat podniky s výsledkem pod 1,2. 
Hrozí jim finanční problémy a moţnost budoucího bankrotu (RŮČKOVÁ, 2011).  
 
2.4 NEFINANČNÍ UKAZATELE VÝKONNOSTI 
PODNIKU 
Výše zmíněná paralelní soustava ukazatelů je vyuţívána jak ze strany podnikové sféry, 
tak ze strany subjektů, kteří se zajímají o výkonnost konkrétního podniku. Trendem 
v posledních letech je však maximalizace hodnoty pro vlastníky podniku. Pro takové 
měření výkonnosti se vyuţívá hodnototvorných kritérií. Nejrozšířenějším z těchto 
ukazatelů je právě ekonomická přidaná hodnota. Mezi další tyto ukazatele patří 
například RONA – výnosnost čistých aktiv, CROGA – cash flow výnosnost hrubých 
aktiv a jiné (KISLINGEROVÁ, 2010).  
V mé práci se budu zabývat pouze ekonomickou přidanou hodnotou. 
 
2.4.1 HODNOTOVÝ UKAZATEL EVA 
Maximalizace zisku – to je hlavní myšlenka této metody hodnocení výkonnosti 
podniku, kterou můţeme nalézt v oblasti mikroekonomie. Zisk je představován ziskem 
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ekonomickým, nikoliv účetním. Ekonomický zisk vyjadřuje rozdíl mezi výnosy a 
ekonomickými náklady, které zahrnují náklady oportunitní (KISLINGEROVÁ, 2010). 
I kdyţ má finanční analýza dostatek ukazatelů výnosnosti, v celkovém výsledku se 
ukázaly být jako nedostatečné, z důvodů jako jsou podle Maříka a Maříkové (2005): 
 nerespektování rizika a s tím spojené výnosové poţadavky investorů 
 rozdílné účetní předpisy a jejich aplikace 
 není zohledněna časová hodnota peněz 
Obecný vztah pro výpočet ukazatele EVA: 
EVA = NOPAT – WACC * C 
 (KISLINGEROVÁ 2010, s. 120) 
 
Struktura ukazatele EVA vyuţívá tři klíčové hodnoty dle Kislingerové (2010): 
 
 HODNOTA ČISTÉHO PROVOZNÍHO ZISKU PO ZDANĚNÍ (NOPAT) 
Jedná se o speciálně upravený hospodářský výsledek související s hlavní činností 
podniku. Do ukazatele nejsou zahrnuty např. zisky (ztráty) z prodeje dlouhodobého 
hmotného majetku a zásob, které jsou charakterizovány jako mimořádné poloţky a 
nesouvisí s hlavní činností podniku. Způsob úpravy jednotlivých poloţek jsou závislé 
na tom, jak s touto poloţkou nakládá finanční účetnictví (KISLINGEROVÁ, 2010). 
NOPAT = EBIT * (1 - t) 
(KISLINGEROVÁ, 2010, s. 120) 
 CELKOVÝ INVESTOVANÝ KAPITÁL (C) 
Je reprezentován jako suma všech finančních zdrojů, které investoři vloţili do 
podnikání. Celkový objem investovaného kapitál je moţné zjistit dvěma způsoby. Buď 
z provozního hlediska přes aktiva, majetek anebo z finančního hlediska přes pasiva 
(KISLINGEROVÁ, 2010). 
Investovaný kapitál = Dlouhodobý majetek + Čistý pracovní kapitál 
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(KISLINGEROVÁ, 2010, s. 120) 
 
 PRŮMĚRNÉ NÁKLADY KAPITÁLU (WACC) 
Rozdíl mezi účetním ziskem a ekonomickým ziskem vyplývá právě z poloţek nákladů, 
které jsou obsaţeny v tomto ukazateli. Jedná se o zachycení alternativním nákladů 
v podobě nákladů na vlastní kapitál. Náklady na kapitál cizí určíme z výkazu zisku a 
ztrát jako placené úroky za tento kapitál (RŮČKOVÁ, 2011). 
WACC = rd * (1 - t) * 
 
 
  + re *  
 
 
  
rd = náklady na cizí kapitál, 
t = sazba daně z příjmu právnických osob, 
D = cizí kapitál (dluhy), 
C = celkový dlouhodobě investovaný kapitál, 
re = náklady na vlastní kapitál, 
E = vlastní kapitál. 
(KISLINGEROVÁ, 2010, s. 121) 
 
Hodnota ukazatele EVA je ţádoucí kladná nebo rovna nule. Čím je hodnota vyšší, tím 
se zvyšuje pravděpodobnost, ţe podnik vytváří větší hodnotu pro vlastníky podniku 
(MAŘÍK a MAŘÍKOVÁ, 2005).  
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3 ANALÝZA PROBLÉMU A SOUČASNÉ SITUACE 
Tato část se je věnována výpočtu jednotlivých ukazatelů pro zjištění výkonnosti 
podniku. Následuje stručný popis analyzované společnosti. 
 
3.1 CHARAKTERISTIKA PODNIKU 
Název firmy: A.W. společnost s ručením omezeným 
Předmět podnikání: výroba mléčných výrobků 
Sídlo firmy: Palackého 4, 798 83 Loštice 
IČ: 13642031 
Internetové stránky: http://www.tvaruzky.cz 
 
Firma funguje od roku 1876 v Lošticích. Zde se nachází všechna oddělení společnosti 
kromě ekonomického oddělení, které sídlí v Brně. Funguje jako jediná mateřská 
společnost a nemá ţádné společnosti dceřiné. Odbytem jsou velké firmy především 
obchodní řetězce. Za rok se vyprodukuje zhruba 1800 tun tvarůţků. 
V podniku pracuje 136 zaměstnanců z toho 85 ve výrobě, kde je dvousměnný provoz a 
6-ti denní cyklus od pondělí do soboty. V době kdy se nevyrábí, tudíţ v noci, probíhá 
také třetí směna a to sanitace a čištění výrobních prostor. Tato směna je velice důleţitou 
součásti výroby a společnost dbá na její důkladné provedení. 
 
 HISTORIE FIRMY 
 Výroba olomouckých tvarůţků, jako selského sýra je datován na přelom 15. a 16. 
století. Společnost je pojmenována podle pana Aloise Wesselse, který v roce 1897 
převzal ţivnost od otce. V roce 1912 se firma stala největším výrobcem tvarůţků. 
S převzetím firmy panem Karlem Pivným se začali pouţívat formovací stroje a další 
inovativní zařízení, které v té době stavěli sýrárnu na špičku. V dobách znárodnění se 
sniţoval export. Výroba dlouhodobě klesala a do technologií se téměř neinvestovalo. 
V roce 1991 byla společnost vrácená potomkům původních majitelů, kteří se ihned 
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snaţili o obnovení. V roce 1997 došlo k radikální změně technologického zařízení. 
Výroba se dostala na úroveň, která představuje hygienicky a mechanizačně současný 
světový standard. S rostoucí výrobou se zvyšoval počet pracovníků, kteří pochází 
hlavně z Loštic a okolí. Jedinečným vlastnostem Olomouckých tvarůţků se v srpnu 
2010 dostalo vysokého uznání Evropskou komisí udělením chráněného zeměpisného 
označení (A.W. společnost s.r.o., 2013). 
 
 VÝROBNÍ PROGRAM  
- výroba pravých Olomouckých tvarůţků (jediný český původní sýr)  
Ty se vyrábějí ve více neţ třiceti různých tvarových a hmotnostních variantách. 
Olomoucké tvarůţky jsou však téţ velmi vhodnou a ţádanou surovinou dalších 
výrobků, např. tavených a krémových tvarůţkových sýrů, tvarůţkových pomazánek a 
mnoha jiných lahůdek vyráběných řadou českých i slovenských výrobců. 
 
 VÝROBNÍ POSTUP 
96% vstupu tvoří tvaroh, který firma kupuje od více dodavatelů, většinou 3-4 druhy. 
Kaţdý tvaroh má specifické vlastnosti a jen kombinací a smícháním více druhů tvarohu 
mohou dosáhnout poţadované kvality a poţadovaných specifik pro vstup do výroby. Po 
smíchání se tvaroh solí ve velkých nádrţích. Sníţí se tak jeho kyselost. Poté se do 
tvarohu vstřikují kultury, které jsou hlavním tvůrcem pravých tvařůţků. Dodavatelem 
kultury jsou České Budějovice. Hmota je poté protlačována přes formovací stroj, kde 
vzniká typický kulatý tvar tvarůţku. Dále probíhá proces sušení, koupaní a dalšího 
sušení. Tvarůţky prochází vodní clonou kvůli odstranění kvasinek a v této fázi jsou 
chlazeny a poté připraveny k balení a k následující expedici na sklad. Celková výroba 
jednoho tvarůţku trvá 7-8 dní. 
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 ORGANIZAČNÍ STRUKTURA 
Vrcholové vedení je zastřešeno třemi jednateli společnosti. Ti mají veškeré pravomoci 
v řízení všech následujících úseků, které jsou ve společnosti vytvořeny: 
 Obchodní oddělení  
 Účtárna  
 Úsek řízení jakosti  
 Výroba 
 Prodej  
 Sklad  
 Údrţba  
 Objednávky a fakturace 
 Personální oddělení 
 Doprava 
 Zásobování 
 
3.2 ANALÝZA ABSOLUTNÍCH UKAZATELŮ 
Tato analýza se zabývá změnami jednotlivých poloţek účetních výkazů podniku. Dělí 
se na analýzu horizontální a vertikální. 
 
3.2.1 HORIZONTÁLNÍ ANALÝZA ÚČETNÍCH VÝKAZŮ 
V této části se zaměřuji na horizontální analýzu rozvahy a výkazu zisků a ztrát. Byly 
pouţity jen některé poloţky rozvahy. 
 
 HORIZONTÁLNÍ ANALÝZA AKTIV 
Celková bilanční suma aktiv měla ve sledovaném období rostoucí trend. Největší nárůst 
byl zaznamenán v roce 2009, kdy se oproti roku 2008 hodnota celkových aktiv navýšila 
o 53,53% (34 mil. Kč). V dalších letech suma opět rostla. V roce 2010 pozorujeme další 
navýšení o 30 mil. Kč. Coţ je podobný přírůstek jako v minulém roce ale 
v procentuálním vyjádření se jednalo o meziroční nárůst o 31,20%. Aktiva se 
v posledním sledovaném období zase navýšily o celých 27 mil. Kč (21,34%). Jejich 
hodnota v roce 2011 tak činila 115 mil. Kč. 
Vývoj stálých aktiv uţ neměl tak jednoznačný průběh jako celková aktiva. Pokud se 
podíváme na rok 2009, zjistíme, ţe stálá aktiva vzrostla o 13 mil. Kč (60,82%). Dělo se 
tak z důvodu započaté výstavby nového skladu výrobků a s tím i související nákup 
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zařízení. V roce 2010 je z údajů zřetelný pokles stálých aktiv o 5 mil. Kč (-15,54%). 
Důvodem této změny byl pokles obou sledovaných sloţek dlouhodobého nehmotného 
majetku o 1 mil Kč. (-100%) a dlouhodobého hmotného majetku, který poklesl kvůli 
sníţení poskytnutých záloh. Rok 2011 byl charakteristický jako období opětovného 
růstu stálých aktiv o 11 mil. Kč (38,06%) vlivem nárůstu dlouhodobého hmotného 
majetku. 
Kladně se vyvíjející hodnoty celkových aktiv pomáhaly udrţovat zejména oběţná 
aktiva. V roce 2009 byl vypozorován nárůst o 20 mil. Kč (50,07%) a taktéţ v roce 2010 
si můţeme povšimnout ještě významnějšího zvýšení o 35 mil. Kč (57,50%). Při bliţším 
rozboru jednotlivých sloţek oběţných aktiv zjistíme následující informace. Hodnota 
zásob v letech 2009 a 2010 měla klesající vývoj s výjimkou roku 2011, kdy byly 
navýšeny o 2 968 tis. Kč (18,77%) vlivem přísunu materiálu, nedokončené výroby a 
polotovarů na nový sklad. Krátkodobé pohledávky měly charakter poklesu v roce 2009 
a 2011. Za zmínku stojí jejich vysoký nárůst v roce 2010 o 16 mil. Kč (135,25%) 
vlivem nesplacených pohledávek z obchodních vztahů. Krátkodobý finanční majetek 
vykazoval růst ve všech sledovaných letech. V roce 2009 sledujeme nejvyšší nárůst, 
kdy podniku přibylo 23 mil. Kč (231,38%) peněţních prostředků, které byly uloţeny na 
bankovní účty. V roce 2010 vzrostly o částku 20 mil. Kč (61,77%) a v roce 2011 se opět 
zvýšily, jiţ pomalejším tempem o 14 mil. Kč (26,99%). 
 
 
 
 
 
 
Graf 1 Horizontální analýza aktiv (Zdroj: Vlastní zpracování) 
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 HORIZONTÁLNÍ ANALÝZA PASIV 
Vlivem bilanční rovnosti aktiv a pasiv je vývoj jejich celkových sum totoţný. Pasiva 
měly rostoucí charakter. Přičemţ v roce 2009 je nárůst celkových pasiv nejvyšší a to o 
34 mil. Kč (53,53%). Podnik v roce 2009 výrazně navýšil své vlastní jmění o 34 mil. 
Kč (99,62%). Nárůst probíhal i v roce 2010, kdy změna dosáhla 29 mil. Kč (42,46%). 
Taktéţ v roce 2011 roste, tentokrát o 29 mil. Kč (30,16%). Základní kapitál můţeme 
nazvat jako netknutou sloţku ve všech třech letech, která neprojevuje ţádné změny. 
Výsledek hospodaření běţného účetního období byl charakteristický nestálým vývojem. 
V roce 2009 byl patrný nárůst o 20 mil. Kč (157,52%), po kterém však v roce 2010 
následoval pokles o 5 mil. Kč (-14,93%). V posledním roce se opět navýšil a to o 6 mil. 
Kč (21,85%). Přejdeme-li k poloţce cizího kapitálu, zjistíme, ţe zde převaţoval 
klesající průběh, s výjimkou roku 2010, kdy je zachycen nárůst o 1 367 tis. Kč (4,70%). 
Největší pokles o 2 mil. Kč (-6,92%) se udál v roce 2011. Na nízkých hodnotách cizího 
kapitálu se střídavě podílely sloţky dlouhodobých a krátkodobých závazků. 
Dlouhodobé závazky klesly v roce 2009 o 269 tis. Kč (-100%) v podobě odloţených 
daňových závazků podniku. Ze stejného důvodu se závazky navýšily v roce 2011 o 441 
tis. Kč (58,32%). Krátkodobé závazky v letech 2009-2010 rostly. Větší růst byl v roce 
2009 o 8 989 tis. Kč (44,76%) a niţší nárůst v roce 2010 o 611 tis Kč. (2,10%). V roce 
2011 byly zaplaceny některé závazky z obchodních vztahů a daňové závazky coţ 
způsobilo pokles krátkodobých závazků o 2 548 tis. Kč (-8,58%). 
 
 
 
 
 
 
Graf 2 Horizontální analýza pasiv (Zdroj: Vlastní zpracování) 
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 HORIZONTÁLNÍ ANALÝZA VÝKAZU ZISKŮ A ZTRÁT 
Výkony podniku se v roce 2009 zvýšily o 11 mil. Kč (5,03%). V roce následujícím 
však klesly zhruba o 4 mil. Kč (-1,62%), coţ byl důsledek hospodářské krize z roku 
2008. V posledním roce opět vzrostly o 35 mil. Kč (14,88%). Tyto změny se týkaly 
hlavně trţeb za prodej vlastních výrobků a sluţeb. Podnik prodal více svých výrobků. 
Provozní výsledek hospodaření byl ve všech letech kladný. V letech 2009 – 2011 se 
pohyboval okolo 40 mil. Kč. Nejvyšší hodnoty (42 mil. Kč) dosáhl v roce 2011 a 
největší změna byla zaznamenána v roce 2009, kdy se zvýšil o 25 mil. Kč. Hlavní 
příčina tohoto vzrůstu byla úspora nákladů v oblasti spotřeby materiálu a energie a vyšší 
odbyt. Finanční výsledek hospodaření měl rostoucí trend. Kromě roku 2011 se však 
pohyboval v mínusových hodnotách v důsledku splácení úroků za poskytnutý úvěr 
z roku 2008. V roce 2011 jiţ nákladové úroky podnik nezatěţovaly a finanční výsledek 
hospodaření se zvýšením o 1 mil. Kč dostal do kladných hodnot. 
 
3.2.2 VERTIKÁLNÍ ANALÝZA ÚČETNÍCH VÝKAZŮ 
Vertikální analýza aktiv nám říká, jak se jednotlivé poloţky podílely na celkové sumě. 
 VERTIKÁLNÍ ANALÝZA AKTIV 
Oběţná aktiva měly na celkové bilanční sumě aktiv výrazně vyšší podíl neţ stálý 
majetek. V roce 2009 dosáhl své nejvyšší úrovně podílu ze všech sledovaných let 
stálých s hodnotou 35,76%. Změny stálých aktiv vyvolávaly změny v dlouhodobém 
hmotném majetku. Oběţná aktiva tvořila v průměru 70% celkových aktiv. Nejniţší 
hodnota z roku 2009 činila 63,94% a v roce následujícím byla naopak nejvyšší 76,76%. 
Při podrobnějším rozboru sledujeme klesající podíl zásob na celkové sloţce. V roce 
2008 se podílely celkem 29,12% a v roce 2011 klesly aţ na hodnotu 12,08%. Podíl 
sloţky krátkodobého finančního majetku velice významně rostl v čase.  V roce 2008 
tvořil 15,95%. Výrazná změna nastala v roce 2009, kdy jeho podíl tvořil 34,44% 
celkové sumy aktiv. Konečnou výši sledovaného období se podíl krátkodobého 
finančního majetku rovnal celým 44,44%. 
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Graf 3 Vertikální analýza aktiv (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
 VERTIKÁLNÍ ANALÝZA PASIV 
Při celkovém srovnání všech období je zajímavé si všimnout vzájemné změny podílu 
vlastního a cizího kapitálu. Podnik zvyšoval svůj vlastní kapitál a to z 53,93% v roce 
2008 na 81,67% v roce 2011. Dosáhl tak celkového sníţení cizího kapitálu na 18,23% 
v roce 2011. Výše základního kapitálu byla neměnná, ale v procentuálním vyjádření 
ve vztahu k pasivům má klesající charakter a roce 2011 činí 6,45% jeho celkové sumy. 
Nejvýznamněji zastupoval sloţku kapitálu výsledek hospodaření z minulých let, který 
v roce 2011 činil 49,48%. Výsledek hospodaření běţného účetního období tvořil 
v roce 2009 nejvyšší podíl vlastního kapitálu s 34,99%. Tento podíl však v roce 2011 
klesl na 22,79%. Podnik neměl ţádné dlouhodobé závazky v roce 2009. Od tohoto 
roku se jejich podíl jen nepatrně zvyšoval. V roce 2010 byly na úrovni 0,59% a v roce 
2011 činily 0,77%. U krátkodobých závazků sledujeme klesající trend. Jejich podíl 
v roce 2008 činil 31,57% zatímco v roce 2011 uţ jen 17,46%. 
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Graf 4 Vertikální analýza pasiv (Zdroj: vlastní zpracování) 
 
 VERTIKÁLNÍ ANALÝZA ZISKŮ A ZTRÁT 
Pro určení podílu jednotlivých poloţek na výnosech podniku byla pouţita celková suma 
výnosů. Největší hodnotou celkovým výnosům přispívá poloţka výkony. Konkrétně 
jsou to trţby za prodej vlastních výrobků. Do roku 2009 trţby mírně narostly, dále pak 
od roku 2010 klesly z původních 91,22% v roce 2008 na hodnotu 87,39%. Trţby za 
prodej zboţí se naopak zvýšily, sledovaný nárůst byl přibliţně o 3% vyšší neţ původní 
úroveň 8,23%, kterou vykazoval rok 2008. Další ze sledovaných poloţek měly 
zanedbatelný vliv na celkovou výši výnosů podniku. Dále byly rozpočítány jednotlivé 
podíly poloţek na základě celkového součtu všech nákladů. Podnik z největší části 
vynakládal své peněţní prostředky v oblasti výkonové spotřeby, především se to týká 
spotřeby materiálu a energie. V roce 2008 byl podíl spotřeby 70% a v roce 2011 klesl na 
66,20%. Jiţ v menším rozsahu se jeví jako druhá nejnákladnější poloţka osobní 
náklady. V poměru k celkovým nákladům byly udrţovány na úrovni 20% v roce 2008 a 
2011. V letech 2009-2010 byl podíl mírně zvýšen na 21%. Součástí osobních nákladů 
byly ve větším podílu mzdy zaměstnancům a zbytek dotvářel náklady na jejich sociální 
a zdravotní pojištění. V neposlední řadě se na sumě nákladů také podílely náklady 
vynaloţené na prodané zboţí, jejichţ podíl rostl. V roce 2011 se dostaly na 10,38% 
oproti roku 2008, kdy byly o 4% niţší. 
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3.3 ANALÝZA POMĚROVÝCH UKAZATELŮ 
V této analýze jsou poměřovány různé druhy poloţek, které jsou zachyceny v rozvaze 
nebo ve výkazu zisků a ztrát. 
 
3.3.1 UKAZATELE RENTABILITY 
Zde jsou vyhodnoceny vybrané ukazatele, kteří vypovídají o efektivnosti dané činnosti 
podniku. Ukazatelé se liší podle typu zisku v čitately a podle typu investovaného 
kapitálu ve jmenovateli. 
Tabulka 2 Ukazatele rentability 
Rok 
Ukazatel 
2008 2009 2010 2011 
ROA 22,11% 41,70% 28,19% 28,07% 
ROE 38,69% 49,90% 29,80% 27,89% 
ROS 5,42% 13,15% 11,52% 12,07% 
(Zdroj: Vlastní zpracování) 
U rentability celkových aktiv sledujeme prudký nárůst v roce 2009, kdy podnik za 
pomoci vyuţití 41,70% celkových aktiv generoval svůj zisk. Dále pozorujeme pokles 
v roce 2010 na hodnotu 28,19%. V roce 2011 uţ se výnosnost aktiv jen nepatrně sníţila 
na 28,08%. I kdyţ hodnoty nejsou stále rostoucí v čase, jako pozitivní výsledek 
můţeme vyhodnotit jednotlivé výše dosahované hodnoty. Z toho vyplývá, ţe podnik 
efektivně vyuţívá svůj majetek k zajištění zisku.  
Rentabilita vlastního kapitálu vykazovala růst do roku 2009 a následný pokles aţ do 
roku 2011. V roce 2008 podnik zhodnocoval své vloţené prostředky do podnikání na 
úrovni 38,69%. V následujícím roce se vyuţití vlastního kapitálu ještě zvýšilo a na 
jednu korunu investovaného kapitálu pak připadalo 49,90% čistého zisku. V letech 
2010-2011 se hodnota s menšími odchylkami pohybovala okolo 28%.  
Při pozorování rentability trţeb zjistíme, ţe ukazatel v roce 2009 vzrostl na 13,15% a 
oproti tomu v roce 2008 byl zaznamenán ve výší 5,42%. V letech 2010-2011 měl 
rostoucí charakter. A v roce 2011 tak na jednu korunu trţeb podnik připadá 12,07% 
zisku.  
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Graf 5 Ukazatele rentability (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
3.3.2 UKAZATELE LIKVIDITY 
Likvidita spočívá v tom, jak rychle je podnik schopen splácet své závazky vůči 
věřitelům. Zde je výpočet jednotlivých ukazatelů. 
Tabulka 3 Ukazatele likvidity 
Rok 
Ukazatel 
2008 2009 2010 2011 
Celková likvidita 1,60 2,15 3,32 4,19 
Pohotová likvidita 0,89 1,57 2,78 3,51 
Okamţitá likvidita 0,39 1,16 1,83 2,55 
 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
Celkové likvidita kaţdým rokem rostla. Pokud bychom ukazatele hodnotily z hlediska 
doporučených hodnot, které by se měly pohybovat v rozmezí od 1,6-2,5 vidíme, ţe tyto 
podmínky splňuje především rok 2008 a 2009. V dalších letech vzrostl ukazatel nad tyto 
doporučené hranice. V roce 2011 jiţ činila celková likvidita 4,19, to znamená, ţe suma 
oběţných aktiv čtyřikrát převyšuje sumu krátkodobých závazků. V ţádném ze 
sledovaného období podnik nezaznamenal nejmenší problém s jejich úhradou svých 
závazků.  
Po odstranění nejméně likvidních části oběţných aktiv dostáváme ukazatel pohotové 
likvidity. Zde si můţeme opět všimnout růstu ukazatele v kaţdém z období. V roce 
2008 byla hodnota na úrovni 0,89, která nezapadá do intervalu doporučených hodnot 
1,0-1,5. Můţeme tak usoudit, ţe v tomto roce jen malá část krátkodobého finančního 
majetku kryla krátkodobé závazky. V roce 2009 se situace pohotové likvidity zlepšila 
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na hodnotu 1,57. V roce 2011, kdy ukazatel dosáhl hodnoty 3,51 je tento údaj jistě 
uspokojivou informací pro věřitele. 
Okamţitá likvidita podniku má také rostoucí charakter. Za ideální úroveň ukazatele je 
povaţována hodnota 0,2. Tuto hodnotu podnik převyšuje v kaţdém ze sledovaných 
období. V roce 2008 se jen mírně oddalovala s hodnotou 0,39. V roce 2009 se ukazatel 
rychle navýšil na 1,16. A poslední rok 2011 vykazoval hodnotu 2,55. Podnik měl 
výbornou platební schopnost i z hlediska výše svých pohotových prostředků. 
 
 
 
 
 
 
Graf 6 Ukazatele likvidity (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
3.3.3 UKAZATELE AKTIVITY 
Tato část zkoumá, jak efektivně podnik hospodaří se svými aktivy a také jak dlouho 
jsou v nich vázány finanční prostředky. 
Tabulka 4 Ukazatele aktivity 
Rok 
Poloţka 
2008 2009 2010 2011 
Obrat aktiv 3,85 2,66 1,97 1,89 
Obrat dl. majetku 11,28 7,44 8,56 7,21 
Obrat zásob 13,22 15,42 15,96 15,63 
Doba splatnosti pohledávek  19,02 16,57 40,13 31,02 
Doba splatnosti kr. závazků 29,53 40,28 42,34 33,29 
Doba obratu zásob 27,24 23,35 22,55 23,04 
 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
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Doporučená hodnota obratu aktiv by neměla být niţší neţ 1. Zde platí čím vyšší 
hodnota ukazatele, tím lépe. V tomto případě byla v podniku hodnota udrţována nad 
touto kritickou hranicí. Dále ale můţeme zjistit, ţe obrat celkových aktiv stále klesal. Ze 
všech sledovaných období zhodnocoval podnik svá aktiva nejlépe v roce 2008 na úrovni 
3,85. V roce 2011 tvořil ukazatel hodnotu 1,89. Podnik výrazně zvýšil svůj majetek, 
zatímco trţby měly minimální růst. Tato situace můţe signalizovat, ţe podnik je málo 
aktivní ve vyuţívání svých aktiv. 
Obrat dlouhodobého majetku vyjadřuje, jak podnik zhodnocuje své budovy, stroje a 
zařízení. Podnik vyuţíval nejlépe svých kapacit v roce 2008, kdy dlouhodobý majetek 
se za rok obrátil zhruba jedenáctkrát. Nadále měla jeho hodnota kolísavý průběh a 
pohybovala se okolo 7.   
Obrat zásob můţeme vyhodnotit svými hodnotami, jako poměrně stálý ukazatel. 
Výjimku tvořil rok 2008, kdy zásoby byly prodány a opětovně naskladněny přibliţně 
třináctkrát. V letech 2009, 2010 a 2011 podnik zaznamenal obrat zásob pohybujících se 
okolo hodnoty 15. 
V roce 2009 podnik z hlediska doby splatnosti pohledávek čekal na inkaso plateb od 
svých odběratelů 17 dní. Coţ byla nejkratší doba ze všech analyzovaných let, kterou lze 
povaţovat za výbornou.  V roce 2010 musel podnik na své peněţní prostředky 
z provedených trţeb a vyrobených výrobků čekat poměrně déle. Doba splacení 
pohledávek vystoupala aţ na 40 dnů. Situace se zlepšila v roce 2011, kdy podnik čekal 
na platby zhruba 31 dní, coţ odpovídá jednomu měsíci. 
Na druhé straně také analyzujeme, jak dlouho trvá podniku, neţ splatí své závazky za 
pomoci ukazatele doby obratu krátkodobých závazků. Pro udrţení finanční 
rovnováhy podniku je obecně doporučeno, aby tento ukazatel vykazoval vyšší hodnoty, 
neţ jsou hodnoty ukazatele doby splatnosti pohledávek. Toto doporučení analyzovaný 
podnik ve sledovaných letech splňoval. Ukazatel měl kolísavý průběh. V roce 2008 byl 
podnik schopen splatit závazky jiţ za 30 dnů. Poté se v letech 2009 a 2010 počet dnů 
navyšoval zhruba na hodnotu 41 dní. Poslední zaznamenaná hodnota činila 33 dní 
v roce 2011. 
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V souvislosti s obratem zásob zjišťujeme, jaká je jejich doba obratu. Zásoby v roce 
2008 byly vázány v oběţných aktivech nejdéle a to 27 dnů. Neţ byly zásoby prodány 
nebo spotřebovány v roce 2011 doba jejich obratu byla 23 dnů. 
 
 
 
 
 
 
 
 
Graf 7 Ukazatelé doby obratu (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
3.3.4 UKAZATELE ZADLUŢENOSTI 
Ukazatele zadluţenosti poskytují informace o vztahu mezi vlastními a cizími zdroji. 
Pouţívání cizích zdrojů ovlivňuje výnosnost kapitálu i riziko podnikání.  
Tabulka 5 Ukazatele zadluţenosti 
Rok 
Ukazatel 
2008 2009 2010 2011 
Celková zadluţenost 45,94% 29,77% 23,76% 18,23% 
Koeficient samofinancování 53,93% 70,12% 76,14% 81,67% 
Míra zadluţenosti 85,18% 42,46% 31,21% 22,32% 
Úrokové krytí 10,93 56,32 125,84 - 
 (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Celková zadluţenost podniku byla ve sledovaném období stále klesající. V průběhu let 
se sniţovalo riziko věřitelů, kteří do podniku vloţili svůj kapitál. Podnik nebyl 
předluţený. V roce 2008 byl podnik z 45,94% financován z cizích zdrojů. Coţ je 
nejvyšší hodnota v daném období. Klesající hodnota ukazatele byla způsobena vysokým 
nárůstem aktiv. V roce 2011 podnik vyuţíval 18,23% cizích zdrojů. 
Z ukazatele koeficientu samofinancování se naopak dozvídáme jaká část majetku je 
financována pouze vlastním kapitálem. Je opačným ukazatelem k celkové zadluţenosti 
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Celková zadluţenost
a z jeho předchozí interpretace vyplývá, ţe ve sledovaných letech účast vlastních zdrojů 
stále narůstala. Podíl cizího a vlastního kapitálu by měl být v poměru 60:40. Tento 
poměr podnik víceméně splňoval v roce 2008. V letech 2009-2010 se podíl vlastních 
zdrojů pohyboval okolo 73% a v roce 2011 dosáhl úrovně 81,67%. Poslední hodnota tak 
signalizuje značnou stabilitu podniku. Na druhé straně je tato varianta financování 
draţší neţ cizím kapitálem. Tento jev měl negativní vliv na rentabilitu podniku. 
Míra zadluţenosti neboli podíl cizích a vlastních zdrojů v průběhu let prudce klesala. 
V roce 2008 byla jeho hodnota značně vysoká a to 85,18%. V důsledku poklesu i cizího 
kapitálu se zadluţenost v roce 2011 sníţila aţ na 22,32%. S touto hodnotou by neměl 
problém při ţádosti o úvěr v bance, kde na velikost tohoto ukazatele dbají.  
Při porovnání ukazatele úrokového krytí s doporučenými hodnotami dle Knápkové a 
Pavelkové (2010), které by měly dosahovat vyšších hodnot, neţ je číslo 5 zjistíme 
následující informace. Roky 2008-2010 odpovídají tomuto poţadavku. V roce 2011 jiţ 
podnik neměl ţádné nákladové úroky.  
 
 
 
 
 
 
 
Graf 8 Ukazatele zadluţenosti (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
3.4 ANALÝZA ROZDÍLOVÝCH UKAZATELŮ 
Tyto ukazatele slouţí k řízení likvidity v podniku. Jsou dány rozdílem určité sloţky 
aktiv a určité sloţky pasiv. Já se budu zabývat ukazatelem čistého pracovního kapitálu. 
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3.4.1 ČISTÝ PRACOVNÍ KAPITÁL 
Hodnoty čistého pracovního kapitálu jsem získala po odečtení krátkodobého cizího 
kapitálu od oběţných aktiv. Výsledné hodnoty tak udávají, jak velkými peněţními 
prostředky podnik disponuje. Ty slouţí pro zamezení vzniku moţných finančních 
výkyvů. Z tabulky můţeme vidět, jak obrovský byl jeho nárůst v letech 2008-2011, kdy 
se zvýšil téměř pětkrát od výchozí hodnoty z roku 2008, která činila 15 523 tis. Kč. Uţ 
v tomto roce měl podnik vysoký finanční fond. Podle dosaţené hodnoty 86 824 tis. Kč. 
Tabulka 6 Čistý pracovní kapitál v Kč 
Rok 
Ukazatel 
2008 2009 2010 2011 
Čistý pracovní kapitál 15 523 000 33 366 000 68 656 000 86 824 085 
(Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
 
 
 
 
 
Graf 9 Čistý pracovní kapitál (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
 
3.5 ALTMANOVA ANALÝZA 
 Tato analýza nám napoví, zda podniku hrozí v blízké budoucnosti bankrot či nikoliv. 
Patří do skupiny souhrnných ukazatelů, kteří pracují s více kritérii, kterým je udělena 
určitá váha.  
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Tabulka 7 Altmanova analýza 
(Zdroj: Vlastní zpracování) 
Průběh Z-indexu v čase byl klesající do roku 2010. Všechny výsledné hodnoty 
jednotlivých let se pohybují nad úrovní čísla 2,9. Od této úrovně směrem výše se 
hodnoty pohybují v tzv. pásmu prosperity. Můţeme interpretovat, ţe finanční situace 
v podniku je velmi uspokojivá. Nehrozí mu ţádné nebezpečí bankrotu. Pokud se 
hodnota nedostane pod kritickou hranici čísla 1,2, je situace stále dobrá a podnik nemusí 
být zásadním způsobem ohroţen. Kvůli klesajícímu trendu by bylo vhodné tyto hodnoty 
nadále sledovat.  
 
 
 
 
 
 
Graf 10 Altmanova analýza  (Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
 2008 2009 2010 2011 
 A = 
                      
              
 * 0,717 0,244 0,342 0,536 0,559 
B = 
                
              
 * 0,847 0,100 0,202 0,420 0,495 
C = 
    
              
 * 3,107 0,221 0,417 0,229 0,281 
D = 
                
           
 * 0,420 0,343 0,345 0,329 0,354 
E = 
             
              
 * 0,998 4,020 2,747 2,083 2,038 
Z-index 5,102 4,598 3,669 3,876 
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3.6 HODNOTOVÝ UKAZATEL EVA 
Tento ukazatel je povaţován za jednoho z moderních ukazatelů výkonnosti podniku. Na 
rozdíl od ostatních ukazatelů výkonnosti se snaţí zjistit, zda podnik vytváří hodnotu pro 
své vlastníky. Nyní následuje samotný výpočet ukazatele ekonomické přidané hodnoty 
analyzovaného podniku. 
Tabulka 8 Výpočet ukazatele EVA 
(Zdroj: Vlastní zpracování) 
 
Z uvedené tabulky a provedeného výpočtu vyplývá, ţe ve sledovaných letech podnik 
tvořil hodnotu pro své vlastníky. Pokud by se výsledky pohybovaly pod úrovní nuly, 
podnik by tuto přidanou hodnotu nevytvářel. Ukazatel ekonomické přidané hodnoty u 
A.W. společnosti má s výjimkou přelomu let 2009/2010 rostoucí trend. Největší 
hodnotu tvořil v roce 2009 a v roce 2011 se dostal na úroveň 17 mil. Kč. Výše 
operativního zisku se měnila vlivem změny výsledku hospodaření po zdanění a úrocích 
a také na základě vývoje daně z příjmu právnických osob. Ta byla nejvyšší v roce 2008, 
kdy činila 21%. Nadále se postupně sniţovala. V roce 2009 byla na úrovni 20% a 
v letech 2010-2011 měla hodnotu 19%. Cizí úročený kapitál v podobě úvěru vyuţíval 
podnik pouze v roce 2008. Náklady na tento kapitál jsou dohledatelné v úvěrové 
smlouvě, kde je stanovena výše úrokové sazby za poskytnutí zdroje. Sazba v roce 2008 
činila 2,5% a výše úvěru byla 6 mil. Kč. V letech 2009-2011 analyzovanému podniku 
nevznikly ţádné náklady na cizí zdroje. Investovaný kapitál byl spočítán jako součet 
dlouhodobého majetku a čistého pracovního kapitálu. Jelikoţ odhad nákladů na vlastní 
kapitál je velice sloţitou kategorií pouţila jsem průměrné hodnoty, které byly zjištěny 
v sektoru výroby potravinářských výrobků. 
 
 
Rok 
Ukazatel 
2008 2009 2010 2011 
NOPAT 11 107 400 32 577 600 29 254 770 35 343 938 
WACC 11,12% 12,98% 13,85% 14,12% 
C 37 236 000 68 284 000 98 146 000 127 537 637 
EVA  6 948 139 23 714 337 15 661 549 17 335 624 
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Tabulka 9 Náklady na vlastní kapitál - odvětví 
Rok 
Ukazatel 
2008 2009 2010 2011 
re 17,17% 18,51% 18,19% 17,29% 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle MPO, 2013) 
 
3.7 OBOROVÁ ANALÝZA 
Dle klasifikace ekonomických činností CZ-NACE je A.W. společnost zařazena do 
kategorie číslo 10.5, která se zabývá výrobou mléčných výrobků. V této analýze budou 
ukazatele srovnávání s oborovým průměrem výroby potravinářských výrobků, která 
představuje největší sektor zpracovatelského průmyslu. Do této skupiny spadá deset 
samostatných výrobních oddílů včetně výroby nápojů 
Obrázek 1 Podíl CZ-NACE 10 na trţbách za prodej vlastních výrobků a sluţeb za rok 2011 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
(Zdroj: Ministerstvo zemědělství, 2013) 
 
Rentabilita aktiv 
Je patrné, ţe v oborovém průměru jsou hodnoty rentability značně niţší. Vidíme, ţe 
výnosnost aktiv je u A. W. společnosti výrazně vyšší neţ u většiny podniků z odvětví. 
Průměrný rozdíl je přibliţně 21%. Co se týče vývoje ukazatele je trend v letech 2008-
2010 stejný, tím způsobem, ţe pokud u analyzovaného podniku hodnoty narůstaly u 
odvětví v průměru se dělo totéţ. Zatímco v roce 2011 hodnota u podniku mírně 
poklesla, u odvětví vzrostla. 
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Tabulka 10 ROA - odvětví 
Rok 
ROA 
2008 2009 2010 2011 
CZ-NACE 10 8,14% 9,93% 7,33% 8,75% 
A.W. společnost s.r.o. 22,11% 41,70% 28,19% 28,07% 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle MPO, 2013) 
 
Rentabilita vlastního kapitálu 
Zde opět sledujeme vyšší hodnoty A.W. společnosti. V odvětví úroveň rentability 
vlastního kapitálu dosahovala zhruba 11,5% v letech 2008 a 2010. A své nejvyšší 
hodnoty dosáhl v roce 2011 (15,62%). Podnik vykazoval nejvyšší hodnotu v roce 2009 
a to 49,15% a ve srovnání s oborem byla tato hodnota o 35% vyšší. Do roku 2010 měl 
podnik a odvětví stejný charakter vývoje ukazatelů. 
Tabulka 11 ROE - odvětví 
Rok 
ROE 
2008 2009 2010 2011 
CZ-NACE 10 11,62% 14,15% 11,57% 15,62% 
A.W. společnost s.r.o. 38,69% 49,90% 29,80% 27,89% 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle MPO, 2013) 
 
Obrat aktiv 
A.W. společnost v roce 2008 vyuţívala svůj majetek více neţ většina podniků 
provozujících výrobu potravinářských výrobků. Zatímco obrat aktiv u podniku ve 
sledovaném období klesal v odvětví byl klesající pouze do roku 2010. Nejmenší rozdíl 
mezi hodnotami byl zaznamenán v roce 2011. Hodnota v odvětví v tomto roce mírně 
narostla na úroveň 1,52. 
Tabulka 12 Obrat aktiv - odvětví 
Rok 
Obrat aktiv 
2008 2009 2010 2011 
CZ-NACE 10 1,71 1,67 1,48 1,52 
A.W. společnost s.r.o. 3,85 2,66 1,97 1,89 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle MPO, 2013) 
Celková likvidita 
V sektoru měla kolísavý průběh a udrţovala se v intervalu od 1,19 do 1,44. Od roku 
2009 se likvidita podniku začala odchylovat od oborového průměru a zvyšovala svoji 
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hladinu. V roce 2011 byla hodnota v odvětví 1,42, zatímco A.W. společnost vykazovala 
ukazatele na úrovni 4,19. 
Tabulka 13 Likvidita - odvětví 
Rok 
Celk. lidvidita 
2008 2009 2010 2011 
CZ-NACE 10 1,19 1,44 1,37 1,42 
A.W. společnost s.r.o. 1,60 2,15 3,32 4,19 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle MPO, 2013) 
 
Koeficient samofinancování 
U posledního srovnávaného ukazatele čímţ je koeficient samofinancování si můţeme 
všimnout, ţe v odvětví bylo trendem financovat své podnikání zhruba z 47% svým 
kapitálem. Tyto hodnoty se měnily jen minimálně a měly různý charakter růstu či 
poklesu. Oproti tomu A.W. společnost dávala přednost zvyšování samofinancování 
podniku. Nejvíce se hodnoty přiblíţily v roce 2008.  
Tabulka 14 Koeficient samofinancování - odvětví 
Rok 
K. samofinancování 
2008 2009 2010 2011 
CZ-NACE 10 43,53% 48,92% 47,99% 49,09% 
A.W. společnost s.r.o. 53,93% 70,12% 76,14% 81,67% 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle MPO, 2013) 
 
 
3.8 SHRNUTÍ FINANČNÍ SITUACE PODNIKU 
V této části bude z výsledných údajů analytické části proveden souhrnný popis finanční 
situace A.W. společnosti v letech 2008-2011. 
 MAJETEK 
Majetek podniku byl v průběhu sledovaných let navýšen o dvojnásobek. Jeho hodnota 
se tak v roce 2011 dostala na 155 mil. Kč. Byl sloţen převáţně z oběţných aktiv, které 
tvořily přibliţně 70% z celkové sumy aktiv. Zbylých 30% dotvářel dlouhodobý majetek. 
Vysoká hladina oběţných aktiv byla způsobena především nárůstem krátkodobého 
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finančního majetku. Podnik totiţ disponoval vysokým mnoţstvím peněz na účtech. Ty 
v průběhu sledovaných let stále přibývaly a na konci roku 2011 tvořily 44% celkových 
aktiv. U podílu zásob byl zaznamenán pokles, avšak z horizontálního hlediska byly stále 
udrţovány na úrovni přibliţně 17 mil. Kč v kaţdém z analyzovaných let. V oblasti 
zásob tak nedošlo k výrazným změnám. Naopak u krátkodobých pohledávek jsme 
mohli pozorovat v roce 2010 jejich prudký vzrůst na hodnotu 28 mil. Kč z původních 
11 mil. Kč v roce 2009. Jednalo se konkrétně o nárůst pohledávek z obchodních vztahů. 
Odběratelé déle vyčkávali s placením svých závazků. Při rozboru stálých aktiv byl 
vypozorován jejich kolísavý průběh. Změny se týkaly především dlouhodobého 
hmotného majetku.  
 
 FINANCOVÁNÍ MAJETKU 
Největší změny u celkových pasiv v analyzovaném období byly zjištěny u vlastního 
kapitálu. Ze své výchozí hodnoty v roce 2008, která činila 34 mil. Kč. se zvýšil na 126 
mil. Kč v roce 2011. Rostoucí charakter byl způsobem dalšími vklady svých vlastníků. 
V roce 2008 byl podnik financován přibliţně 50% vlastního kapitálu a 50% cizího 
kapitál. Nárůst vlastního kapitálu tak ovlivnil způsob financování podniku a své 
závazky v roce 2011 hradil z 80% vlastními prostředky. Cizí zdroje však v podniku 
stále zůstaly a pohybovaly se kaţdý rok okolo 30 mil. Kč. Hlavní podíl na výši cizích 
zdrojů měly krátkodobé závazky. Dlouhodobé závazky se v průběhu mírně měnily, ale 
nikdy nedosáhly vyšší úrovně neţ 1,5 mil. Kč. Co se týká bankovní výpomoci, tu 
podnik čerpal pouze v roce 2008 v hodnotě 6 mil. Kč  
 
 RENTABILITA 
Všechny ukazatele rentability značně převyšují hodnoty z oborového průměru a ţádná 
z hodnot nespadla pod jejich hranici, coţ je velice uspokojivý výsledek. Čím vyšší je 
ukazatel rentability, tím lépe podnik zhodnocuje své prostředky. Hodnoty všech 
analyzovaných ukazatelů vypovídají, ţe v roce 2009 nejefektivněji vyuţíval k tvorbě 
zisku svých aktiv, vlastního kapitálu i trţeb. Následující rok 2010 pak poklesly 
v důsledku dopadu hospodářské krize z roku 2008. V potravinářském průmyslu byl 
rovněţ zaznamenán tento pokles. I přesto si stále podnik udrţoval velmi přijatelnou 
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hladinu všech ukazatelů. Výnosnost aktiv a vlastního kapitálu činila v roce 2011 
přibliţně 28% a rentabilita trţeb dosáhla hodnoty 12,07%. 
 
 LIKVIDITA 
Likviditu podniku můţeme při pohledu na všechny její tři typy ukazatelů 
charakterizovat jako stálé rostoucí. Při porovnání s odvětvím jsou hodnoty podniku 
vţdy vyšší. Celková likvidita podniku se pohybovala v rozmezí doporučených hodnot 
v roce 2008 a 2009. U pohotové likvidity bylo zjištěno, ţe v roce 2008 byla hodnota 
mírně niţší (0,89) neţ je obecně doporučeno a v roce 2009 naopak vyšší (1,57). 
Okamţitá likvidita podniku se k doporučené hodnotě přiblíţila nejvíce v roce 2009 
(0,39). S rostoucími hodnotami se podnik stával likvidnější.  Tyto vyšší hodnoty však 
mohou signalizovat, ţe podnik neefektivně vyuţívá svých zdrojů. Pokud se na tyto 
údaje podíváme z hlediska věřitelů, jsou pro ně velice uspokojivou informací. Protoţe 
se zvyšuje pravděpodobnost, ţe dluh, který podniku poskytly, bude včas splacen. Vyšší 
likvidita v letech 2010- 2011 je důsledkem zvýšeného vlastního kapitál. 
 
 ZADLUŢENOST 
Vlivem růstu vlastního kapitálu byly také ovlivněny ukazatele zadluţenosti. V roce 
2008 byla situace podniku taková, ţe vyuţívala své cizí a vlastní zdroje v poměru 
zhruba 50:50. Celková zadluţenost v průběhu sledovaných let stále klesala. V roce 2011 
činila 18,23%. V tomto důsledku nastal nárůst koeficientu samofinancování, který se 
v roce 2011 dostal na hodnotu 81,67%. Z těchto posledních let je moţné konstatovat, ţe 
podnik je finančně stabilní a tvoří dostatečně velký bezpečnostní polštář pro své 
investory. Opět si ale musíme uvědomit, ţe vysoká hodnota vlastního kapitálu má 
negativní dopad na celkovou rentabilitu podniku a je nejdraţším způsobem financování. 
 
 AKTIVITA 
Obrat aktiv podniku měl klesající tendenci. V roce 2008 na jednu korunu aktiv připadlo 
3,85 Kč trţeb. V posledním sledovaném roku 2011 byla hodnota na úrovni 1,89. 
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V tomto roce se však jeho hodnota nejvíce podobala hodnotám, které vykazovaly 
podniky s podobným charakterem činností. Ta měla v potravinářském průmyslu jen 
mírně kolísavý vývoj a pohybovala se v rozmezí od 1,22-1,39. Při porovnání 
výsledných údajů z let 2008 a 2011, si všimneme, ţe podnik začal více vyuţívat svých 
zásob a naopak méně vyuţívat dlouhodobého majetku. Největší nárůst doby splatnosti 
pohledávek byl zaznamenán v přechodu let 2009 (17 dnů) a 2010 (40 dnů). Prodlouţila 
se tak doba, do které měli odběratelé splatit své závazky vůči podniku 
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4 VLASTNÍ NÁVRHY ŘEŠENÍ  
Po srovnání dosaţených výsledků, které byly součástí analýzy, jak s doporučenými tak i 
s oborovými hodnotami jsem zjistila, ţe ve většině analyzovaných oblastí podnik 
nedosahoval zásadně negativních hodnot. Pro ty ukazatele, které vybočovaly z intervalů 
doporučených hodnot, se pokusím najít moţná řešení pro zlepšení. 
4.1 LIKVIDITA 
Jako problém se můţe jevit vyšší úroveň všech ukazatelů likvidity v letech 2009-2011. 
Vyplývá tak z vysokého mnoţství krátkodobého finančního majetku, který podnik 
udrţuje z velké části na běţných bankovních účtech. Podnik by se tak měl více zajímat 
jak tyto prostředky vyuţít k tvorbě dalšího zisku. Naskýtá se zde hned několik řešení jak 
naloţit s tímto přebytkem. Pro svou představu jak velkým krátkodobým finančním 
majetkem podnik disponuje, jsem si zvolila novou výši ukazatelů likvidity, která uţ 
spadá do intervalu doporučených hodnot. Podle toho jsem zjistila, v jaké výši se 
pohybují nevyuţité peněţní prostředky. 
Tabulka 15 Nový stav hodnot likvidity 
 Nový stav Doporučené hodnoty 
Celková likvidita 1,85 1,6 – 2,5 
Pohotová likvidita 1,16 1,0 – 1,5 
Okamţitá likvidita 0,2 0,2 
(Zdroj:Vlastní zpracování) 
Tabulka 16 Vyuţitelná částka kr.finančního majetku 
 2011 
Původní částka 69 075 526 Kč 
Aktuální částka - 5 427 022 Kč 
Vyuţitelná částka = 63 648 504 Kč 
(Zdroj:Vlastní zpracování) 
 
Podnik by mohl zamýšlet investici těchto volných peněţních prostředků. Hlavním 
důvodem by mělo být jejich aktuální nedostatečné zhodnocení. Výhodou přebytečných 
prostředků je sice finanční stabilita, ale jeho lepší vyuţití znamená vyšší výnos. Naskýtá 
se zde hned několik moţností jak svůj majetek lépe zúročit.  
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Pro krátkodobé uloţení úspor, které podnik nepotřebuje mít okamţitě k dispozici, lze 
vyuţít termínované vklady. Ty v Česku nabízejí jak banky, tak i druţstevní záloţny. 
Termínované vklady nabízejí vyšší zhodnocení neţ běţné či některé spořicí účty. Peníze 
jsou na nich ale vázané delší dobu. Při předčasném vyzvednutí úspor z termínovaného 
vkladu platí klient většinou sankční poplatky, a přijde tak o část zhodnocení.  Dle 
zákona č. 21/1992 Sb., o bankách je vklad pojištěný.  
Z aktuálních nabídek produktů bank bych konkrétně doporučila Termínovaný vklad 
FIX od Evropsko-Ruské banky, který má aktuálně jednu s nejvyšších úrokových sazeb. 
Jeho pořízení je zcela zdarma a veškeré operace jsou bez poplatků. Vklad je pojištěn do 
výše 2,5 mil. Kč a jeho minimální výše je 50 tis. Kč. Vklad je moţno uzavřít na 1, 3 
nebo 5 let. Výše úrokových sazeb je uvedena viz tabulka níţe. 
Tabulka 17 Úroková sazba TV FIX 
 1 rok 3 roky 
Úrok 3,55% 4,10% 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle Erbank, 2013) 
 
Pokud by podnik zamýšlel investici s delším časovým horizontem, vhodnou 
alternativou můţe být investice do podílových fondů. Podnik si vybírá takový typ 
fondu, který zohledňuje jeho priority. Typů těchto fondů je mnoho a podle toho na 
jakých trzích se investují, se dělí na akciové, dluhopisové, peněţního trhu a derivátové. 
Podnik se především rozhoduje na jak dlouho je ochoten své volné peněţní prostředky 
uloţit a jestli preferuje vysoký výnos nebo nízké riziko. Velkou výhodou oproti 
termínovaným vkladům můţe být například to, ţe výnosy z fondů se po 6 měsíčním 
drţení nedaní. Avšak tyto fondy nejsou ţádným způsobem pojištěny. 
Pokud by se podnik rozhodl uloţit své peníze na delší dobu jak tři roky, konkrétně bych 
doporučila dluhopisový fond, který patří mezi nízkou aţ středně rizikovou investici. 
Těmito investicemi se v dnešní době zabývá mnoho společností, mezi které patří 
například ČP INVEST investiční společnost, a.s., Conseq Investment Management, a.s. 
nebo Investiční společnost České Spořitelny, a.s. Jako jeden z moţných produktů těchto 
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společností bych poukázala například fond korporátních dluhopisů od ČP INVEST a.s. 
Fond investuje do firemních dluhopisů všech světových regionů.  
 
 Tabulka 18 Výkonnost fondu ČP INVEST 
 
(Zdroj: Vlastní zpracování dle ČPINVEST, 2013) 
 
Při zvolení agresivnější strategie by společnost mohla prozkoumat i akciové fondy. Ty 
uţ se řadí mezi vysoce rizikové, ale na druhou stranu se zvyšuje i pravděpodobnost 
vyššího výnosu. Tento fond vyţaduje časově delší dobu investice. Své prostředky by 
podnik musel uloţit na 7 a více let. Sestavení investičního portfolia je sloţité, a proto 
bych společnosti doporučila vyuţít pomoci investičního manaţera nebo jiného 
příslušného distributora, který navrhne podniku více moţností. 
 
4.2 FINANCOVÁNÍ 
Jelikoţ si podnik financuje všechen svůj majetek sám, vykazuje velice vysokou finanční 
stabilitu. Podnik není vázán na cizí zdroje a má vysokou schopnost likvidity. Na druhou 
stranu vysoký podíl vlastního kapitálu sniţuje jeho výnosnost. S pouţitím cizích zdrojů 
za pomoci daňového štítu můţe rentabilita růst. Úroky z cizího kapitálu totiţ představují 
náklady, které sniţují zisk, ze kterého se platí daně. Podnik si tak můţe sníţit své 
daňové zatíţení. 
Podle aktuálních informací, které mi byly poskytnuty, plánuje společnost výstavbu 
nového závodu. Investice do nových prostor by se měla pohybovat zhruba v rozmezí 
100 mil. Kč. Poté bude následovat i nákup nových technologií v hodnotě 30-50 mil. Kč. 
V této souvislosti bych navrhovala vyuţít svých volných prostředků z předchozí řešené 
oblasti a investovat je do nového vybavení. Na stavbu by si společnost měla zaţádat o 
bankovní úvěr. Mezi specialisty na bankovní úvěry patří Sberbank, Raiffeisenbank, 
Komerční banka a Česká spořitelna. Úroková míra se pohybuje okol 5-10% p.a. 
Například při splatnosti 15 let pro 5% úrokovou míru úvěru ve výši úvěru 50 mil. Kč je 
 3 roky 5 let 
Výkonnost fondu 21,21% 38,89% 
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jeho měsíční splátka 395 000 Kč; pro 10% p.a. je splátka 537 000 Kč. Podmínky úvěru 
pro takovou společnost jsou velice individuální. Doporučila bych však si úvěr zaloţit u 
té banky, se kterou má podnik jiţ dobré zkušenosti. Tento krok by napomohl jak 
likviditě, tak i výnosnosti vlastního kapitálu.  
Tyto navrhované oblasti tvoří pouze ilustrační nápady a je potřeba je důkladně 
prozkoumat managementem společnosti. 
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ZÁVĚR 
Na základě propočtu ukazatelů finanční analýzy a výpočtu ukazatele ekonomické 
přidané hodnoty jsem zjistila, jaká byla finanční situace podniku A.W. společnost s.r.o. 
v letech 2008-2011. 
Při finanční analýze jsem vycházela z metod, které byly vysvětleny a uvedeny 
v teoretické části mojí práce. Uţila jsem vybraných poměrových ukazatelů, které tvoří 
paralelní soustavu ukazatelů pro měření výkonnosti podniku. Dále bylo uţito 
absolutních a rozdílových ukazatelů. Jako dalším prostředkem k vyhodnocení budoucí 
finanční situace jsem pouţila Altmanovu analýzu, která patří do skupiny bankrotních 
modelů.  
Na základě sledování jejich hodnot v čase byl popsán jejich vývoj. Dále byly srovnány 
s doporučenými hodnotami. Některé vybrané hodnoty jsem rovněţ srovnala 
s průměrnými hodnotami potravinářského průmyslu.  
Díky získaným výsledkům bylo zjištěno, ţe finanční situace podniku je velice 
uspokojivá. I přesto se našly jisté oblasti, kde by mohly svoji výkonnost zlepšit. Pro tyto 
menší nedostatky jsem se snaţila nastínit moţná řešení.  
Podíl vlastního kapitálu byl měněn z toho důvodu, ţe podnik zamýšlí v blízké 
budoucnosti výstavbu nového závodu. Stavba by měla stát buď ve  stávajícím sídle 
v Lošticích nebo se přesune do větších prostor blízko města Olomouc. Tímto krokem 
bude podnik schopen vyuţít svých finančních prostředků a cizího financování a tím 
napomoci k posílení jeho výkonnosti. Tyto návrhy na zlepšení je však potřeba důkladně 
prozkoumat managementem podniku. 
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Příloha č. 1: Rozvaha za období 2008 - 2011 
Poloţka rozvahy 
31.12. (v tis. Kč) 
2008 2009 2010 2011 
AKTIVA CELKEM 63 602 97 646 128 115 155 452 
Dlouhodobý majetek 21 713 34 918 29 490 40 713 
Dlouhodobý nehmotný majetek 2 1 0 0 
 - Ocenitelná práva 2 1 0 0 
Dlouhodobý hmotný majetek 21 711 34 917 29 490 40 713 
 - Pozemky 949 949 2 285 2 398 
 - Stavby 13 364 12 726 11 783 26 792 
 - Samostatné movité věci a soubory  
    movitých věcí 
7 398 13 605 13 645 11 522 
 - Nedokončený dlouhodobý majetek 0 818 1 327 0 
 - Poskytnuté zálohy na dlouhodobý 
majetek 
0 6 819 450 0 
Oběžná aktiva 41 605 62 437 98 339 113 959 
 - Zásoby 18 522 16 853 15 811 18 778 
 - Materiál 6 738 8 220 6 711 6 525 
 - Nedokončená výroba a polotovary 6 978 5 171 6 794 6 652 
 - Výrobky 4 169 2 783 1 553 4 489 
 - Zboţí 637 679 752 1 111 
Krátkodobé pohledávky 12 936 11 959 28 132 26 104 
 - Pohledávky z obchodních vztahů 10 968 9 292 23 993 22 600 
 - Stát – daňové pohledávky 23 590 0 235 
 - Krátkodobé poskytnuté zálohy 1 945 2 077 2 317 2 141 
 - Jiné pohledávky 0 0 1 822 1 126 
Krátkodobý finanční majetek 10 147 33 625 54 394 69 075 
 - Peníze 315 501 407 507 
 - Účty v bankách 9 832 33 124 53 987 68 567 
Časové rozlišení 284 291 285 779 
 - Náklady příštích období 192 192 285 779 
 - Příjmy příštích období 92 99 0 0 
PASIVA CELKEM 63 602 97 646 128 115 155 452 
Vlastní kapitál 34 299 68 469 97 539 126 961 
Základní kapitál 10 020 10 020 10 020 10 020 
Kapitálové fondy 502 502 502 502 
 - Ostatní kapitálové fondy 502 502 502 502 
Rezervní fondy, nedělitelný fond a 
ostatní fondy ze zisku 
4 100 4 100 4 100 4 100 
 - Zákonný rezervní fond/Nedělitelný 
fond 
4 100 4 100 4 100 4 100 
Výsledek hospodaření minulých let 6 408 19 677 53 847 76 917 
 - Nerozdělený zisk minulých let 6 408 19 677 53 847 76 917 
Výsledek hospodaření běţného účetního 
období 
13 269 34 170 29 070 35 421 
Cizí zdroje 29 217 29 071 30 438 28 332 
II 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Rezervy 2 866 0 0 0 
Dlouhodobé závazky 269 0 755 1 196 
 - Odloţený daňový závazek 269 0 755 1 196 
Krátkodobé závazky 20 082 29 071 29 683 27 135 
 - Závazky z obchodních vztahů 12 458 15 391 16 937 16 745 
 - Závazky ke společníkům 180 0 0 0 
 - Závazky k zaměstnancům 2 289 2 348 2 398 2 950 
 - Závazky ze sociálního zabezpečení a      
   zdravotního pojištění 
1 208 1 277 1 327 1 695 
 - Stát – daňové závazky a dotace 941 6 387 5 481 3 045 
 - Dohadné účty pasivní 3 006 3 668 3 537 2 617 
 - Jiné závazky 0 0 0 79 692 
Bankovní úvěry a výpomoci 6 000 0 0 0 
 - Krátkodobé bankovní úvěry 6 000 0 0 0 
Časové rozlišení 86 106 136 874 159 107 
 - Výdaje příštích období 86 106 136 874 159 107 
III 
 
Příloha č. 2: Výkaz zisku a ztrát za období 2008 – 2011 
Poloţka výkazu 
31.12. (v tis. Kč) 
2008 2009 2010 2011 
Trţby za prodej zboţí 21 032 22 318 24 356 36 782 
Náklady vynaloţené na prodané zboţí 15 699 17 763 20 126 28 336 
+ Obchodní marţe 5 333 4 555 4 230 8 445 
Výkony 233 240 244 967 241 000 276 853 
 - Trţby za prodej vlastních výrobků a  
    sluţeb 
223 785 237 500 228 027 256 689 
 - Změna stavu zásob vlastní činnosti -1 885 -7 998 -4 180 -3 164 
 - Aktivace 11 340 15 465 17 153 23 328 
Výkonová spotřeba 179 216 155 697 152 861 180 832 
 - Spotřeba materiálu a energie 147 630 129 635 124 703 145 736 
 - Sluţby 22 586 26 062 28 158 35 096 
+ Přidaná hodnota 68 357 93 825 92 369 104 466 
Osobní náklady 48 981 49 975 49 728 56 271 
 - Mzdové náklady 36 245 37 431 37 075 42 021 
 - Náklady na sociální zabezpečení a 
   zdravotní pojištění 
12 672 12 478 12 609 14 164 
 - Sociální náklady 64 66 44 86 
Daně a poplatky 242 228 271 329 
Odpisy DHM a DNM 5 223 4 390 5 716 5 156 
Trţby z prodeje DHM a DNM 175 153 329 90 
 - Trţby z prodeje DM 0 20 215 2 
 - Trţby z prodeje materiálu 175 133 114 87 
Zůstatková cena prodaného DM a 
materiálu 
0 1 36 45 
 - Zůstatková cena prodaného DM 0 0 0 3 
 - Prodaný materiál 0 1 36 41 
Změna stavu rezerv a opravných poloţek 
v provozní oblasti 
-929 -2 871 0 0 
Ostatní provozní výnosy 1 0 270 1 160 
Ostatní provozní náklady 774 1 125 1 198 1 273 
Provozní výsledek hospodaření 14 242 41 130 36 019 42 638 
Výnosové úroky 8 12 74 49 
Nákladové úroky 1 286 723 287 0 
Ostatní finanční výnosy 985 714 768 1 865 
Ostatní finanční náklady 1 419 1 157 750 920 
Finanční výsledek hospodaření -1 712 -1 154 -195 993 
Daň z příjmu za běţnou činnost -495 5 824 6 759 8 212 
Výsledek hospodaření za běžnou činnost 13 025 34 152 29 065 35 419 
Mimořádné výnosy 244 24 7 1 
Mimořádné náklady 0 1 1 -0,36 
Daň z příjmu z mimořádné činnosti 0 5 0 0 
Mimořádný výsledek hospodaření 244 18 5 1 
Výsledek hospodaření za účetní období 13 269 34 170 29 070 35 421 
Výsledek hospodaření před zdaněním 12 774 39 999 35 830 43 634 
IV 
 
Příloha č. 3:  Horizontální analýza účetních výkazů 
 
Rok 
Poloţka rozvahy 
2008/2009 2009/2010 2010/2011 
v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % 
AKTIVA CELKEM 34 044 53,53% 30 467 31,20% 27 337 21,34% 
Stálá aktiva 13 205 60,82% -5 428 -15,54% 11 223 38,06% 
Dl. nehmotný majetek -1 000 -50,00% -1 000 -100% 0 0,00% 
Dl. hmotný majetek 13 206 60,83% -5 427 -15,54% 11 223 38,06% 
Oběţná aktiva 20 832 50,07% 35 901 57,50% 15 620 15,89% 
Zásoby -1 669 -9,01% -1 042 -6,18% 2 968 18,77% 
Kr. pohledávky -977 -7,55% 16 174 135,25% -2 028 -7,21% 
Kr. finanční majetek 23 478 231,38% 20 769 61,77% 14 681 26,99% 
Časové rozlišení 7 000 2,46% -6 000 -2,06% 494 173,54% 
PASIVA CELKEM 34 044 53,53% 30 467 31,20% 27 337 21,34% 
Vlastní kapitál 34 170 99,62% 29 070 42,46% 29 422 30,16% 
Základní kapitál 0 0,00% 0 0,00% 0 0,00% 
VH minulých let 13 269 207,06% 34 170 173,65% 23 070 42,84% 
VH běţného období 20 901 157,52% -5 100 -14,93% 6 351 21,85% 
Cizí kapitál -146 -0,50% 1 367 4,70% -2 106 -6,92% 
Dlouhodobé závazky -269 -100% 756 0,00% 441 58,32% 
Krátkodobé závazky 8 989 44,76% 611 2,10% -2 548 -8,58% 
Časové rozlišení 20 23,26% 30 28,30% 22 16,99% 
 
Rok 
Poloţka výkazu 
2008/2009 2009/2010 2010/2011 
v tis. Kč v % v tis. Kč v % v tis. Kč v % 
Obchodní marţe -778 -14,59% -325 -7,14% 4 216 99,66% 
Výkony 11 727 5,03 % -3 967 -1,62% 35 853 14,88% 
Výkonová spotřeba -14 519 -8,53 % -2 836 -1,82% 27 972 18,30% 
Přidaná hodnota 25 468 37,26% -1 456 -1,55% 12 097 13,10% 
Provozní VH 26 888 188,79% -5 111 -12,43% 6 620 18,38% 
Finanční VH 558 32,59% 1 349 116,90% 1 189 609,73% 
VH za běţnou činnost 21 127 162,20% -5 087 -14,90% 6 355 21,86% 
VH za účetní období 20 901 157,52% -5 100 -14,93% 6 351 21,85% 
VH před zdaněním 27 225 213,13% -4 169 -10,42 7 804 21,78 
 
 
 
 
 
V 
 
Příloha č. 4: Vertikální analýza účetních výkazů 
 
Rok 
Poloţka rozvahy 
2008 2009 2010 2011 
AKTIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 
Stálá aktiva 34,14% 35,76% 23,02% 26,19% 
Dl. nehmotný majetek 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 
Dl. hmotný majetek 34,14% 35,76% 23,02% 26,19% 
Oběţná aktiva 65,41% 63,94% 76,76% 73,31% 
Zásoby 29,12% 17,26% 12,34% 12,08% 
Kr. pohledávky 20,34% 12,25% 21,96% 16,79% 
Kr. finanční majetek 15,95% 34,44% 42,46% 44,44% 
Časové rozlišení 0,45% 0,30% 0,22% 0,50% 
PASIVA CELKEM 100% 100% 100% 100% 
Vlastní kapitál 53,93% 70,12% 76,13% 81,67% 
Základní kapitál 15,75% 10,26% 7,82% 6,45% 
Kapitálové fondy 0,79% 0,51% 0,39% 0,32% 
Rezervní fondy 6,45% 4,20% 3,20% 2,64% 
VH minulých let 10,08% 20,15% 42,03% 49,48% 
VH běţného období 20,86% 34,99% 22,69% 22,79% 
Cizí kapitál 45,94% 29,77% 23,76% 18,23% 
Dlouhodobé závazky 0,42% 0,00% 0,59% 0,77% 
Krátkodobé závazky 31,57% 29,77% 23,17% 17,46% 
Časové rozlišení 0,14% 0,11% 0,11% 0,10% 
 
Rok 
Poloţka výkazu 
2008 2009 2010 2011 
VÝNOSY CELKEM 100% 100% 100% 100% 
Trţby za prodej zboţí 8,23% 8,32% 9,13% 11,61% 
Výkony 91,22% 91,34% 90,33% 87,39% 
Trţby z prodeje DM a mat. 0,07% 0,06% 0,12% 0,03% 
Ostatní provozní výnosy 0,00% 0,00% 0,10% 0,37% 
Ostatní finanční výnosy 0,39% 0,27% 0,29% 0,59% 
NÁKLADY CELKEM 100% 100% 100% 100% 
Náklady vynaloţené na 
prodané zboţí 
6,46% 7,78% 8,72% 10,38% 
Výkonová spotřeba 70,07% 68,23% 66,18% 66,20% 
Osobní náklady 20,16% 21,90% 21,53% 20,60% 
Ostatní provozní náklady 0,32% 0,49% 0,59% 0,47% 
Ostatní finanční náklady 0,58% 0,51% 0,32% 0,34% 
 
